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Radiografía del Banco de España sobre el impacto del Covid-19

Fuente: Banco de España CINCO DÍAS
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PEC: Pacto de Estabilidad y Crecimiento

J UA N D E  P O RT I L LO

M A D R I D

“La crisis económica pro-
vocada por el Covid-19 va 
camino de producir la mayor 
recesión global en tiempos 
de paz. Salir de esta crisis 
con el menor daño eco-
nómico posible exige una 
reacción rápida y contun-
dente de todas laspolíticas
económicas”, advirtió ayer 
el gobernador del Banco de 
España, Pablo Hernández 
de Cos, resumiendo las con-
clusiones del Informe anual 

emitido por el organismo, 
que en esta ocasión es un 
monográfico sobre el im-
pacto de la pandemia. “En la 
fase actual de desescalada, 
hay que seguir apoyando la 
recuperación –lo que acon-
seja no precipitar la retirada 
de las medidas– y, en para-
lelo, facilitar el ajuste de la 
economía al escenario que 
emergerá tras la pandemia”, 
añadió Cos para introducir 
las recetas del Banco de Es-
paña para superar la crisis.

En este terreno, el super-
visor aboga por la puesta en 
marcha de una fuerte bate-
ría de reformas estructura-

les que hagan frente tanto 
a los desafíos que tenía 
pendientes la economía es-
pañola antes del estallido 
de la pandemia como a las 
emergencias que ha causado 
su propagación en España, 
que se ha convertido en la 
economía desarrollada más 
afectada del planeta.

Así, de una parte, el 
Banco de España prescri-
be la puesta en marcha de 
importantes reformas en 
el mercado laboral, a fin de 
acabar con la fuerte duali-
dad existente entre fijos y 
temporales, siendo estos 
últimos el 25% de todos los 
trabajadores del país, fren-
te al 13,9% de media en la 
zona euro. En este terreno, 
el supervisor sugiere de una 
parte la simplificación de las 
modalidades de contrata-
ción, defendiendo las ven-
tajas de la indemnización 
creciente por despido del 
llamado contrato único. El 
organismo defiende el de-
sarrollo de la llamada “mo-
chila austriaca”, un fondo de 
compensación por despido 
que acompaña al trabajador 
durante toda su vida laboral 
y que las empresas por las 

que pasa van alimentando a 
fin de que cuente con estos 
recursos en caso de perder 
su empleo o al jubilarse. 

El objetivo es dinamizar 
el mercado de trabajo, fo-
mentando los cambios de 
empresa, si bien el director 
general de economía y esta-
dística del Banco de España, 
Óscar Arce, admite que esta 
fórmula tiene un importante 
coste inicial, lo que requeri-
ría retrasar su implantación.

Después de todo, el su-
pervisor financiero español 
considera prioritario mante-
ner ahora un fuerte apoyo 
fiscal al tejido productivo y 
las rentas de los ciudada-
nos, con mecanismos como 
los ERTE, el plan de avales 
públicos a empresas, o las 
distintas medidas de apo-
yo a colectivos desfavoreci-
dos, para paliar los efectos 
inmediatos de la recesión 
sin precedentes en la que se 

sumerge España. El Banco 
de España asume que el PIB 
retrocederá este año entre 
un 9% y un 15%, y remontará 
solo parcialmente en 2020, 
retrasando la recuperación 
de los niveles precrisis a 
finales del año 2022 en el 
mejor de los casos.

Sería una vez recupera-
da cierta estabilidad, acon-
seja, cuando el país debería 
poner en marcha un plan de 
consolidación fiscal a largo 

Recetas ante la pandemia 
El Banco de España aboga por 
la mochila austriaca y un alza 
de impuestos tras la crisis

Propone medidas 
para elevar la 
recaudación de 
IVA o Sociedades

Pide diseñar ya 
un plan para evitar 
que la deuda siga 
en el 110% en 2030

Aconseja revisar 
gastos e ingresos 
y hacer reformas 
que hagan crecer 
más a la economía 

Informe anual del supervisor Evaluación macroeconómica
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plazo que permita rebajar el 
déficit (que saltaría este año 
del 2,8% a una horquilla de 
entre el 9,5% y el 11,2%) y la 
deuda pública (que subirá 
del 95,5% a entre el 114,5% y 
119,3%) de las cotas que se 
dirige a alcanzar en 2020. Si 
no se toman medidas, alerta, 
la deuda seguirá por encima 
del 110% en 2030.

Por eso, aunque no 
urge a aplicarlo hasta que 
pase la tormenta, el Banco 

de España sí aboga por 
comenzar ya a diseñar y 
anunciar este programa a 
fin de lanzar un mensaje de 
confianza y tranquilidad a 
los mercados, los inverso-
res y los socios europeos. 
Según sus cálculos, que 
coinciden con los de los ex-
pertos reunidos por Fedea 
para buscar vías de salida a 
esta crisis, España debería 
marcarse el objetivo de re-
ducir su déficit estructural 
en 0,5 puntos anuales para 
reconducir sus cuentas en 
una década.

El Banco de España 
propone ajustar gastos y 
“redefinir la cesta de im-
puestos” para elevar ingre-
sos, aunque hace hincapié 
en la necesidad de que las 
reformas estructurales que 
se acometan –reforzar el 
sistema educativo, mejorar 
el mercado laboral, hacer 
sostenibles las pensiones, 
avanzar hacia una econo-
mía digital y medioambien-
tal– ayuden a incrementar 
el crecimiento potencial 
del PIB, elevando a su vez 
las bases imponibles sobre 
las que recauda el Estado.

A su vez, estima que 
“la recaudación impositiva 
en España, incluidos los 
ingresos por cotizaciones 
sociales, fue inferior a la 
del promedio de la Unión 
Económica y Monetaria 
en más de dos puntos por-
centuales de PIB en 2018”. 
“En torno al 40 % de esa di-
ferencia se explica por los 
menores ingresos del IVA, 
como consecuencia de la 
mayor proporción de bie-
nes de consumo gravados 
al tipo reducido o superre-
ducido”. Sacar productos 
de estas listas, propone, 
sería una vía de ingresos 
extra. Arce asevera, ade-
más, que “los impuestos 
menos distorsionadores 
son aquellos que actúan 
sobre las decisiones de 
gasto final, los impuestos 
indirectos”. Otra vía de ac-
tuación en este terreno es 
la de revisar los impuestos 
especiales, especialmen-
te los medioambientales, 
que arrojan otro tercio de 
la brecha de ingresos con 
la zona euro. Finalmen-
te, el Banco de España 
ve también importantes 
diferencias en la recau-
dación que España logra 
mediante el impuesto de 
sociedades, si bien en este 
campo prioriza la revisión 
de las deducciones fisca-
les existentes.

Las advertencias 
del supervisor

씰 Crecimiento débil. 

El Banco de España 

subraya en su informe 

que el país perdió la 

oportunidad de sanear 

sus cuentas durante los 

últimos años de expan-

sión económica, fiando 

la mejora de déficit y 

deuda al ciclo, y de-

jando de lado mejoras 

sobre la productividad, 

que harán que “el creci-

miento potencial de la 

economía española, que 

ya era relativamente 

reducido antes de esta 

crisis”, solo algo supe-

rior al 1%, sufra ahora 

más que afronta “daños 

persistentes en el creci-

miento potencial”. 

씰 Exceso de pymes. 

El supervisor también 

destaca que el 78% de 

las empresas españolas 

tienen menos de cinco 

trabajadores, frente al 

69% en la zona euro, 

lo que arroja un tejido 

productivo más ato-

mizado, frágil y menos 

productivo. En este sen-

tido insta a acabar con 

las trabas que disuaden 

a los empresarios de ha-

cer crecer las empresas.  

씰 Riesgos futuros. 

“Este es un momento 

en el que no caben 

dudas: la política fiscal 

tiene que actuar de 

forma contundente 

para salvar empleos 

y empresas”, aseveró 

ayer Pablo Hernández 

de Cos, pidiendo que, 

“superada la crisis”, se 

aborden “reformas pre-

supuestarias profundas 

que reduzcan el endeu-

damiento y den margen 

para afrontar posibles 

dificultades futuras”.


