
3

E
n

 p
o

rt
ad

a

BOLETÍN ECONÓMICO DE ICE 3122 
DEL 1 AL 30 DE ABRIL DE 2020

Dirección General de Política Económica*

POLÍTICA ECONÓMICA ANTE LA EMERGENCIA  
DEL CORONAVIRUS

La crisis sanitaria del COVID-19 ha requerido medidas sin precedentes, que conllevan una 
paralización de una parte importante de la actividad económica. Por ello, en primer lugar, se 
desarrollará la manera en la cual el COVID-19 y las medidas de contención aplicadas afectan 
a la actividad económica, así como los condicionantes particulares de la economía española. 
En vista de lo anterior, a continuación se presenta el conjunto de medidas de política económi-
ca adoptadas de urgencia para mitigar, en la medida de lo posible, los efectos negativos provo-
cados por este shock sin precedentes y facilitar una rápida recuperación.

Palabras clave: COVID-19, economía española, shock de oferta, shock de demanda, sector sanitario, 
Banco Central Europeo, Comisión Europea.
Clasificación JEL: E62, E65, H51, I38, J08.

1. � El impacto económico  
del coronavirus

El COVID-19 supone un reto para los siste-

mas sanitarios de un gran número de países. 

Cuando el número de infectados no es eleva-

do, los pacientes pueden ser atendidos ade-

cuadamente, pero cuando este supera una 

cantidad crítica, los recursos sanitarios son in-

suficientes y los riesgos de la enfermedad se 

multiplican. Como respuesta, las autoridades 

han puesto en marcha políticas de contención 

para «aplanar la curva», es decir, distribuir los 

contagios en el tiempo para evitar el colapso 

de los recursos sanitarios.

En la práctica, en España, al igual que en 

otros países, estas medidas han consistido  

en el cierre de colegios y universidades, de ac-

tividades productivas y la restricción de la liber-

tad de movimiento de sus ciudadanos. Aunque 

estas medidas de contención son estrictamen-

te necesarias desde una perspectiva sanitaria, 

cuando se evalúan económicamente, nos si-

túan ante una parada repentina de una parte 

sustancial de la actividad económica.

Seguidamente, y aunque resulte tentador 

pensar que se puede «congelar» la actividad 

económica y volver a la situación previa rápi

damente, existe el riesgo de que los efectos 
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del shock pasen de ser coyunturales a estruc-

turales, prolongándose en el tiempo debido a 

la falta de inversión y destrucción de empleos 

por parte de las empresas, o a la disminución 

del consumo por parte de los hogares, entre 

otros.

De esta manera, el reto para el diseño de 

las políticas públicas no tiene precedentes: en 

primer lugar, porque esta parada repentina de 

la actividad económica lleva aparejada la dis

minución de ingresos tanto de las empresas 

como de los hogares. De este modo, la res-

puesta desde el punto de vista de la política 

económica, además de priorizar la canaliza-

ción de recursos al sistema sanitario, debe 

identificar y mitigar los efectos más perversos 

que se pudieran ocasionar, como la falta de 

ingresos de los hogares, con especial aten-

ción a los más vulnerables o la falta de liqui-

dez de las empresas; en otras palabras: ga-

rantizar una red de seguridad que facilite la 

posterior recuperación.

1.1.  Elevado grado de incertidumbre

La incertidumbre dificulta conocer la magni-

tud del shock, su duración y la respuesta de la 

economía ante las potenciales medidas de po-

lítica económica. En este caso, la incertidum-

bre se presenta en varias dimensiones: en la 

propia evolución de la epidemia, en la reacción 

de hogares y empresas ante este shock, así 

como, debido a la excepcionalidad de este, la 

ausencia de sucesos realmente comparables.

Sin embargo, incluso con tal grado de incer-

tidumbre se puede rescatar información acerca 

de la magnitud del shock. Algunos autores han 

utilizado un modelo dinámico estocástico de 

equilibrio general para la economía española 

(Boscá et al., 2018) con el objetivo de simular 

el impacto de este shock: bajo ciertos supues-

tos, se estima una contracción del PIB en 2020 

del 4,1 % en su escenario más optimista. No 

obstante, otros escenarios que contemplan el 

alargamiento de las medidas de contención o 

la pérdida adicional de confianza estiman la 

pérdida simulada en el PIB durante 2020 en el 

7,9 %. Además, también analizan los efectos 

macroeconómicos de las políticas económicas 

adoptadas: según los autores, las medidas 

económicas adoptadas harían que la contrac-

ción, en el escenario optimista, pasase del 

4,1 % al 0,6 %. En otros escenarios, la caída de 

la actividad económica sería del 4,5 % en lugar 

del 7,9 % (Boscá et al., 2020).

A título ilustrativo, se presenta el Gráfico 1 

con las diferentes previsiones del PIB de Espa-

ña en los años 2020 y 2021, que evidencia tan-

to la magnitud del impacto de este shock en la 

economía española, como el elevado grado de 

incertidumbre.

1.2.  Los diversos canales de transmisión

El shock provocado por el COVID-19 es tan-

to de oferta como de demanda, operando por 

diferentes canales que tendrán que ser tenidos 

en cuenta para el diseño de una política econó-

mica adecuada.

–– Dificultades para trabajar. Durante la in-

cidencia del virus, los trabajadores en-

fermos o afectados por las medidas de 

contención no podrán trabajar. Pese a 

que esto puede ser parcialmente mitiga-

do por el teletrabajo, no siempre es posi-

ble la sustitución del trabajo presencial.

–– Demanda externa. El impacto negativo 

en los socios comerciales también ten-

drá una repercusión negativa en la 
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economía doméstica. Concretamente, la 

pequeña empresa española será espe-

cialmente vulnerable frente a este shock, 

puesto que la supervivencia de la activi-

dad exportadora es menor para peque-

ñas que para grandes empresas (Sanz y 

Machuca, 2015).

–– Efectos sobre las importaciones. La pa-

ralización de la actividad económica fre-

nará la mayor parte de las importaciones 

de productos no esenciales, pero la gra-

vedad de la crisis de salud pública está 

llevando a tratar de suplir con importa-

ciones la insuficiencia de la oferta local 

de determinados equipos médicos o de 

protección. Además, el carácter global  

de la pandemia está provocando que 

muchos países estén haciendo lo mismo 

a la vez, lo que previsiblemente provoca-

rá un encarecimiento de esas mercan-

cías, lo que puede tener un impacto en 

la balanza comercial de los países 

importadores. A lo anterior es necesario 

añadir que la caída de la actividad eco-

nómica tendrá un efecto todavía más 

pronunciado en la disminución de las im-

portaciones y una caída del comercio 

mundial. Es por ello que el efecto del 

shock sobre las balanzas comerciales 

de los países es incierto.

–– Las relaciones interindustriales. Aun- 

que las medidas de contención no afec-

ten por igual a todas las industrias, las 

interrerelaciones entre estas hacen que 

el shock termine impactando, de manera 

directa e indirecta, en el conjunto de em-

presas. Así, la aparición de cuellos de 

botella en una industria se traslada al 

resto del tejido empresarial. Adicional-

mente, experiencias pasadas muestran 

que el impacto de la ruptura de estas ca-

denas de producción puede persistir tri-

mestres más allá del shock (Carvalho 

et al., 2016). Desde una perspectiva 

GRÁFICO 1 
PREVISIONES DEL PIB DE ESPAÑA* 
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*Previsiones realizadas por analistas privados e instituciones desde el 15 de marzo.

Fuente: elaboración propia.
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internacional, el rol de China como gran 

proveedor de bienes intermedios a nivel 

global ha hecho que, ante la disminución 

de su actividad productiva, otras indus-

trias de otros países hayan tenido dificul-

tades para importar suministros.

–– El canal del consumo. Esto puede venir 

provocado por aspectos propios del con-

finamiento —las familias no pueden gas-

tar una parte significativa de su renta por-

que los establecimientos permanecen 

cerrados y/o no pueden salir de sus ca-

sas—. Para comprender la relevancia de 

este canal, a partir de la identificación  

de las partidas de gasto de los hogares 

especialmente afectadas, la OCDE iden-

tifica una caída del PIB de España del 

30 % durante las medidas de contención 

(OECD, 2020a). Sin embargo, después 

del confinamiento, las propias expectati-

vas pueden provocar una disminución 

del consumo persistente en el tiempo. 

Mientras que en el primer caso el efecto 

adverso es inevitable, la política econó-

mica puede tener un papel determinante 

en la recuperación posterior. 

–– El canal de la inversión. De igual mane-

ra, una parte de las inversiones han sido 

canceladas o pospuestas. Cuando las 

medidas de contención se reviertan,  

las expectativas de las empresas serán 

fundamentales para que las inversiones 

no realizadas durante estos meses se 

realicen y no se cancelen.

–– El canal financiero. Cuando existe incer-

tidumbre sobre la capacidad de hogares 

y empresas de devolver sus obligacio-

nes financieras, los costes de finan

ciación pueden ser mayores y el crédito 

puede verse restringido. Estos proble-

mas se multiplican cuando además este 

hecho se produce de manera sincroni-

zada en diferentes países debido a las 

conexiones comerciales y financieras. 

Además, estos problemas financieros 

serán más agudos en empresas con 

poca liquidez y con dificultad de acceso 

a otros medios de financiación, como las 

pymes.

–– Impacto en la desigualdad. Son los tra-

bajadores menos cualificados los que 

tienen menores posibilidades de realizar 

su trabajo desde casa. Actualmente, el 

71,7 % de los trabajadores con estudios 

de educación secundaria no han teletra-

bajado en los últimos 12 meses, contras-

tando con un 38,7 % de los licenciados 

universitarios (INE, 2019a). Además, la 

pérdida de empleo puede concentrarse 

en figuras laborales con menor protec-

ción y en sectores como turismo u hos-

telería, intensivos en factor trabajo de 

baja cualificación.

1.3. � Las particularidades de la economía 
española

Lo presentado hasta ahora es válido tanto 

para la economía española como para el resto 

del mundo. No obstante, también es necesario 

incidir en las especificidades de la economía 

española y sus vulnerabilidades.

Respecto a los hogares, debido al desigual 

impacto del shock en los diferentes sectores 

económicos, su desagregación arrojará infor-

mación sobre los hogares que se verán espe-

cialmente afectados. Para ello, en el Gráfico 2 

se presentan los diferentes sectores de la 

economía española divididos en altamente 

afectados —en rojo—, los que tienen que 

mantener su actividad —verde— y el resto 
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de sectores —azul—1. Aquí se puede obser-

var cómo algunos de los sectores especial-

mente afectados coinciden con aquellos en 

los que se dan salarios medianos brutos 

anuales más bajos y con tasas de temporali-

dad alta, dos variables que incrementan tanto 

la vulnerabilidad del hogar como la posibili-

dad de perder el empleo. Además, también 

coinciden con algunos de los sectores donde 

1  El criterio que se ha seguido para dicha delimitación ha sido la 
división entre sectores cuya actividad se ha visto altamente limitada por 
las medidas de confinamiento, los sectores que no se han limitado de 
manera directa —aunque puedan verse afectados— y los sectores que 
deben seguir prestando servicio incluso bajo las medidas de confinamiento. 
No obstante, esta delimitación es orientativa y puede variar a medida que 
evolucionen las medidas de contención.

España tiene un peso relativo mayor respecto 

a la Unión Europea. No obstante, para poder 

realizar un análisis más preciso, sería nece-

sario disponer de una mayor desagregación.

Este gráfico se ha realizado antes de las 

medidas de refuerzo del confinamiento de tra-

bajadores aprobada por medio del Real De-

creto Ley 10/2020, de 29 de marzo, por el que 

se regula un permiso retribuido recuperable 

para las personas trabajadoras por cuenta aje-

na que no presten servicios esenciales, con el 

fin de reducir la movilidad de la población en  

el contexto de la lucha contra el COVID-19. 

Probablemente, durante el tiempo que esté  

en vigor esta norma, parte de los sectores 

GRÁFICO 2 
LAS ACTIVIDADES PRODUCTIVAS EN ESPAÑA

0 10.000 20.000 30.000 40.000 50.000 60.000

Industrias extractivas

Industria alimentación y textil

Madera, corcho y papel

Artes gráficas

Química y farmaceútica

Minerales no metálicos

Metalurgia

Productos informáticos

Fabricación transporte

Suministro de energía

Suministro de agua

Construcción

Comercio mayorista

Comercio minorista

Transporte

Almacenamiento

Hostelería

Información y comunicaciones

Actividades financieras

Actividades  inmobiliarias

Act. profesionales y científicas

Actividades administrativas

Admón. pública y defensa

Educación

Actividades sanitarias

Actividades artísticas

Otros servicios

Salario mediano bruto anual

0% 2% 4% 6% 8% 10%

% Personas mayores de 60 años

0% 10% 20% 30% 40% 50%

% Contratos temporales

Fuente: elaboración propia a partir de la Encuesta de Estructura Salarial (EES).
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señalados en azul tendrán una paralización si-

milar a aquellos señalados en rojo2.

Uno de los sectores altamente afectados 

será el turismo, que además adolece de una 

temporalidad elevada debida a su estacionali-

dad y donde España es especialmente compe-

titiva —una contribución del 11,8 % del PIB, 

constituyendo el 52,3 % de las exportaciones de 

servicios (OECD, 2020b)—. Además, el turismo 

internacional es especialmente relevante en 

este contexto: España ha recibido 83,701 millo-

nes de turistas en 2019 (INE, 2019b) con un 

gasto medio por turista diario de 154 euros (INE, 

2019c). Esto nos permite afirmar, en primer lu-

gar, que el número de turistas extranjeros que 

recibe España es muy superior a los españoles 

que viajan al extranjero3 (20,119 millones en 

2019), y que los turistas extranjeros realizan un 

gasto medio diario superior (70,9 euros diarios 

de los turistas domésticos, INE, 2019d). Por ello, 

y teniendo en cuenta las posibles limitaciones 

para reestablecer el turismo internacional inclu-

so después del confinamiento, el sector turístico 

es uno de los potenciales canales por los cua-

les el shock puede propagarse en el tiempo.

Desde una perspectiva empresarial y en tér-

minos agregados, España presenta un mayor 

porcentaje de pymes (99,9) y mayor vulnera

bilidad4 (10,1 % de pymes) que la UE (ECB, 

2019). Además, desagregando los datos por  

ramas, se puede observar que, en sectores es-

pecialmente afectados por el shock, como el 

2  Por ejemplo, parte de la actividad de la industria química podría 
considerarse no esencial en este momento y sus trabajadores podrían 
estar incluidos en el permiso retribuido contemplado en el RDL 10/2020, 
mientras que algunas actividades de la industria farmacéutica podrían 
considerarse esenciales para la lucha contra la pandemia.

3  Esto provoca que, ante un escenario de disminución del turismo 
internacional, los turistas españoles que antes viajaban al extranjero —y 
que ahora podrían viajar dentro del territorio nacional— muy difícilmente 
pueda compensar la disminución del turismo internacional.

4  Se entiende que una pyme es vulnerable cuando coinciden varias 
causas, como la disminución de beneficios, mayores gastos por intereses 
y una mayor ratio de deuda con respecto a los activos de la empresa, 
entre otros.

comercio minorista —excluyendo alimenta-

ción—, el 84,66 % de empresas tienen dos o 

menos asalariados, mientras que el 98,4 % tie-

nen menos de diez, patrón que se repite en sec-

tores como «Servicios de alojamiento» o «Acti-

vidades de agencia de viajes» (INE, 2019b). 

Esto hace que el tejido empresarial español en 

general y las ramas más afectadas por el shock 

en particular sean vulnerables ante la falta de 

ingresos transitorios, lo que puede comprome-

ter la continuidad de su actividad.

A lo anterior se le puede sumar la dualidad 

del mercado laboral español, que es uno de los 

determinantes teóricos de la histéresis del de

sempleo (Dolado y Jimeno, 1997). Este hecho 

podría dificultar una recuperación rápida en el 

caso de que la destrucción de empleo fuese 

intensa. Además, factores como la alta tasa de 

temporalidad en España o la especial inciden-

cia de la temporalidad en algunos de los secto-

res altamente afectados, tal y como se ha sub-

rayado anteriormente, hace que, además de 

que el mercado laboral español pueda ser vul-

nerable a dicho shock, estos efectos puedan 

ser persistentes en el tiempo.

Por último, también es necesario mencio-

nar que el marco territorial español hace espe-

cialmente necesaria la cooperación efectiva 

entre diferentes niveles administrativos, ya 

que algunas competencias fundamentales 

para la gestión de la crisis recaen sobre comu-

nidades autónomas (Sanidad) y sobre las cor-

poraciones locales (participación en la gestión 

de la atención primaria de la salud).

2. � Medidas de política económica 
adoptadas

Las medidas de política económica ade-

cuadas pueden mitigar los efectos más 
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negativos de este shock. No obstante, su adop-

ción requiere diferenciar distintas fases. En una 

primera el objetivo es dotar de recursos sufi-

cientes al sector sanitario, así como reforzar la 

red de seguridad que da protección a hogares 

y empresas, prestando especial atención a los 

más vulnerables, mientras dure el shock. En 

una segunda fase, el objetivo será una recupe-

ración rápida hasta los niveles de actividad tan-

to en producción de bienes como prestación de 

servicios iniciales una vez que este shock haya 

terminado. Aunque en realidad estas medidas 

estén relacionadas —la protección de los agen-

tes económicos facilitará la posterior recupera-

ción—, la mayoría de las medidas adoptadas 

tanto a nivel nacional como internacional, debi-

do a la fase en que nos encontramos, han te

nido como objetivo la protección de los diferen-

tes agentes económicos.

2.1.  Actuaciones a nivel nacional

A nivel nacional, se han realizado actuacio-

nes graduales para ir respondiendo a los dife-

rentes problemas. Antes de decretar el estado 

de alarma, se aprobaron el Real Decreto Ley 

6/2020 y el Real Decreto Ley 7/2020, con el ob-

jetivo de proveer al sistema sanitario de los re-

cursos necesarios, proteger a los trabajadores, 

mitigar algunos de los efectos más perversos 

en sectores como el de la pequeña industria y 

el turismo, así como dotar de cierta flexibilidad 

al sector público.

Después, se han aprobado diferentes medi-

das de política económica para responder a la 

crisis del COVID-19. Hasta el día de hoy se ha 

aprobado el Real Decreto Ley 8/2020, un pa-

quete amplio que busca proteger los hogares 

más vulnerables, mantener la capacidad pro-

ductiva durante el estado de alarma, minimizar 

el impacto en el empleo y reforzar la lucha con-

tra la enfermedad. El Real Decreto Ley 9/2020, 

el Real Decreto Ley 10/2020 y el Real Decreto 

Ley 11/2020 han buscado adaptarse a la evolu-

ción de la crisis del COVID-19, modular y com-

plementar las medidas llevadas a cabo ante-

riormente y ampliar en el tiempo las medidas 

adoptadas.

Sin embargo, esta lista no será exhaustiva. 

Existen otras medidas relativas a la coopera-

ción entre Administraciones públicas o macro-

prudenciales, entre otras, que no serán desa-

rrolladas. Igualmente, las medidas adoptadas 

por organismos como la CNMV tampoco serán 

objeto de este artículo. Si bien, todas ellas 

constituyen un paquete coherente para hacer 

frente a la situación.

2.1.1. � Medidas para adaptar el sector 

público a un entorno extraordinario

Debido a la agilidad necesaria para adoptar 

algunas medidas, así como la excepcionalidad 

de estas, es necesario flexibilizar algunos de 

los procedimientos del sector público para res-

ponder con rapidez y de manera adaptada a 

esta situación:

–– En primer lugar, todos los contratos que 

hayan de celebrarse por la Adminis

tración pública para hacer frente al  

COVID-19 quedarán al amparo de lo 

previsto en el artículo 120 de la Ley 

9/2017 de Contratos del Sector Público, 

de situaciones de urgencia, lo que per-

mite agilizar las compras que sean 

necesarias.

–– Hasta que entre en vigor la nueva Ley  

de Presupuestos Generales del Estado, 

queda habilitada la realización de trans-

ferencias de crédito entre secciones 
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presupuestarias para hacer frente a ne-

cesidades ineludibles con presupuesto a 

cargo de otras partidas menos urgentes.

En el Real Decreto Ley 8/2020 se incluyen 

nuevos aspectos para adaptar y flexibilizar la 

relación de los diferentes agentes económicos 

con la Administración pública.

–– Se suspenden los plazos administrati-

vos en el ámbito tributario. En el Real 

Decreto Ley 11/2020 se extiende esta 

medida a las comunidades autónomas y 

corporaciones locales.

–– Se establece el Régimen especial de 

convenios relacionados con el COVID-19 

para agilizar el proceso y responder a 

necesidades de carácter extraordinario.

Por último, en el Real Decreto Ley 11/2020 

se adoptan medidas urgentes para flexibilizar y 

adaptar las capacidades de la Administración 

pública, entre las que destacan:

–– Debido a las necesidades fiscales, el Mi-

nisterio de Hacienda podrá requerir el in-

greso de disponibilidades líquidas de or-

ganismos autónomos y otras entidades 

del sector público para actuaciones rela-

tivas a la crisis sanitaria.

–– Que los empleados públicos puedan, 

con mayor flexibilidad y voluntariamente, 

apoyar en áreas distintas a su puesto de 

trabajo que requieran de un refuerzo  

de personal.

2.1.2. � Medidas para reforzar el ámbito 

sanitario y científico

El sector sanitario es fundamental para la 

gestión de la crisis del COVID-19. Es por ello 

que ya en el Real Decreto Ley 7/2020 se desa-

rrolla una serie de medidas con el objetivo de 

canalizar recursos presupuestarios hacia el 

sector sanitario:

–– Se autoriza la aplicación del Fondo de 

Contingencia y la concesión de un crédito 

extraordinario por valor de 1.000 millones 

de euros para gastos extraordinarios.

–– No obstante, las competencias en mate-

ria sanitaria corresponden a las comuni-

dades autónomas. Es por ello que, para 

mejorar la dotación financiera del siste-

ma sanitario, se realiza una actualización 

de los anticipos a cuenta de las comuni-

dades autónomas que desbloquearán 

unos 2.800 millones de euros.

–– También incluido en el Real Decreto Ley 

7/2020, se posibilita que, en circunstan-

cias sanitarias excepcionales, la Comi-

sión Interministerial de Precios de los 

Medicamentos pueda fijar el importe 

máximo de venta al público de medica-

mentos no sujetos a prescripción médi-

ca durante el tiempo que dure dicha si-

tuación excepcional.

–– En el Real Decreto Ley 8/2020 se dota 

de más capacidades financieras y labo-

rales a algunas instituciones científicas 

con el objetivo de reforzar las medidas 

de investigación sobre el COVID-19.

–– En el ámbito laboral, se dota a las enti-

dades públicas integrantes del Sistema 

Español de Ciencia, Tecnología e Inno-

vación de la posibilidad de establecer 

jornadas extraordinarias y de contratar a 

personal para realizar esfuerzos adicio-

nales para investigar el virus.

–– En el ámbito presupuestario, se conce-

den créditos extraordinarios al Institu- 

to de Salud Carlos III (ISCIII) y al 
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Consejo Superior de Investigaciones 

Científicas (CSIC) con fines curativos y 

de investigación.

2.1.3. � Medidas de refuerzo de la protección 

de los trabajadores, las familias y  

los colectivos vulnerables

El Real Decreto Ley 8/2020 despliega una 

cobertura para grandes grupos de población 

afectados económicamente por el COVID-19.

–– La asistencia social básica. Uno de los 

aspectos clave es la extensión de una 

red de seguridad amplia para los colecti-

vos más vulnerables. Para ello, en pri-

mer lugar, se crea un Fondo Social Ex-

traordinario, dotado con 300 millones de 

euros, para realizar transferencias a las 

autoridades competentes —comunida-

des autónomas, Ceuta y Melilla—. En 

segundo lugar, se permite a las corpora-

ciones locales destinar el superávit de 

2019 a financiar gastos bajo la categoría 

«Servicios sociales y gasto social». Con 

el Real Decreto Ley 11/2020 se precisan 

estas capacidades.

–– Los servicios preferentes. Se garantiza 

el suministro de servicios básicos esen-

ciales como el agua, el gas natural y la 

electricidad, inicialmente a los consumi-

dores vulnerables, si bien, por medio del 

Real Decreto Ley 11/2020, se amplía a 

todos los consumidores domésticos, en 

el caso de la vivienda habitual. Por otra 

parte, se prorroga automáticamente la 

vigencia del bono social hasta septiem-

bre de 2020 y se amplía el colectivo de 

perceptores del mismo. Finalmente, se 

suspenden los mecanismos de revisión 

de los precios de los gases licuados del 

petróleo y de la tarifa de último recurso 

del gas natural, aunque en el Real De-

creto Ley 11/2020 se añade que estos se 

podrán aplicar en los casos en los que 

de ellos resulte una reducción de los co-

rrespondientes precios y tarifas. Adicio-

nalmente, los servicios de telecomunica-

ciones, debido a su importancia en 

aspectos clave como el teletrabajo, no 

podrán suspender los servicios contra-

tados por sus clientes.

–– Protección de los deudores hipoteca-

rios. Se aprueba una moratoria sobre las 

hipotecas que irá dirigida a los hogares 

cuyos ingresos hayan descendido de 

manera significativa debido al impacto 

económico del COVID-19 y se conside-

ren vulnerables —en función de su renta 

total, renta destinada a la hipoteca y al 

tipo de hogar—. Por medio del Real De-

creto Ley 11/2020, se amplía el ámbito 

de aplicación de esta medida para incluir 

los inmuebles afectos a la actividad eco-

nómica que desarrollen empresarios y 

profesionales, así como los destinados 

al alquiler que se vean afectados por las 

medidas de apoyo a los arrendatarios 

que se describen más adelante.

–– Autónomos. Cuando los autónomos ce-

sen su actividad o su facturación dismi-

nuya un 75 % podrán tener acceso a una 

prestación extraordinaria por cese de 

actividad durante un mes —ampliable 

mientras dure el estado de alarma— del 

70 % de su base reguladora, y el tiempo 

de su percepción se entenderá como co-

tizado. La principal novedad es que ten-

drán acceso a dicha prestación incluso 

si no se acredita el periodo mínimo de 

cotización ni consumirá los periodos  

de prestación por cese de actividad. 
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Además, el Real Decreto Ley 11/2020 

permite a la Tesorería de la Seguridad 

Social la concesión de moratorias de 

seis meses y sin interés en el pago  

de las cotizaciones a la Seguridad So-

cial. Y el aplazamiento ya existente con 

un tipo de interés muy reducido.

Con el Real Decreto Ley 11/2020, además 

de ampliar y modificar algunas medidas previa-

mente implementadas, se incluye a otros co-

lectivos que no habían sido propiamente cu-

biertos con las anteriores medidas:

–– Aunque los hogares en alquiler mues-

tran tasas de vulnerabilidad económica 

más elevadas, las anteriores medidas 

en materia de vivienda solamente ha-

bían cubierto a los hogares con vivienda 

en propiedad. Por ello, con respecto al 

alquiler, se suspenden los desahucios 

para hogares vulnerables, se establece 

una prórroga extraordinaria en los con-

tratos y se incorpora la moratoria de la 

deuda arrendaticia si el arrendador es 

un gran tenedor o una empresa o enti-

dad pública.

–– Subsidio extraordinario temporal para 

las empleadas del hogar que hayan de-

jado de prestar servicios temporalmente 

para reducir el riesgo de contagio o que 

hayan sido despedidas.

–– Un subsidio de desempleo excepcional 

de un mes de duración cuando un con-

trato se extinga después del estado de 

alarma, pero mientras dure la crisis sani-

taria, y el trabajador no tenga derecho  

a ninguna prestación o subsidio de de

sempleo ni ayuda análoga.

–– Se amplía la moratoria hipotecaria a los 

créditos al consumo independientemente 

de si se ha alcanzado o no el límite  

del 35 % de carga hipotecaria sobre los 

ingresos.

2.1.4. � Medidas de apoyo a la continuidad en 

la actividad productiva

En un primer momento, el Real Decreto Ley 

7/2020 cubre principalmente problemas deriva-

dos del shock experimentado por terceros paí-

ses y su impacto en las empresas domésticas:

–– Sector turístico. Como ya se ha expues-

to, debido a la exposición a este shock 

—la OCDE (2020b) calcula un descenso 

del sector turístico de entre el 45 % y el 

70 %— y al elevado número de peque-

ñas empresas, es un sector especial-

mente vulnerable. A su vez, la ventaja 

comparativa de España en dicho sector 

y su relevancia para el sector exterior ge-

neran el peligro de que los problemas del 

mismo puedan notarse en el conjunto de 

nuestra economía. Por ello, en el Real 

Decreto Ley 7/2020 se toman medidas 

ampliando la línea existente con aval del 

Estado al conjunto del territorio nacional 

e incrementando su dotación con 200 

millones de euros adicionales, con ga-

rantías del 50 % del Ministerio de Indus-

tria, Comercio y Turismo para cubrir a 

este sector del impacto del coronavirus.

–– Medidas de apoyo financiero transitorio. 

Otro de los grandes problemas deriva-

dos de este shock son las posibles ten-

siones de liquidez de las empresas. Así, 

se aprueba un aplazamiento de las deu-

das tributarias durante 6 meses sin inte-

reses. Además, debido a las dificultades 

de la pequeña industria para adquirir al-

gunos bienes intermedios a países 
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afectados por el COVID-19 —como 

China—, esta puede ser también muy 

vulnerable, por lo que se aprueba un 

aplazamiento extraordinario de los 

préstamos a proyectos industriales con-

cedidos por la Secretaría General de  

la Pequeña y Mediana Empresa. Este 

aplazamiento se extiende en el Real 

Decreto Ley 11/2020.

No obstante, y dadas las restricciones pro-

vocadas por el estado de alarma, es el Real 

Decreto Ley 8/2020 el que generaliza estas 

ayudas al conjunto del tejido empresarial.

–– Se crea la línea de avales por cuenta del 

Estado para empresas y autónomos de 

hasta 100.000 millones de euros. El obje-

tivo es garantizar la liquidez mediante la 

cobertura tanto de la renovación de prés-

tamos existentes como de nuevos prés-

tamos. Mediante el Acuerdo de Consejo 

de Ministros del 24 de marzo de 2020 se 

establecieron las condiciones para el pri-

mer tramo, 20.000 millones de euros. De 

estos, la mitad irán destinados a pymes y 

autónomos, con un aval del 80 %. La otra 

mitad, destinada a las grandes empre-

sas, contará con un aval del 70 % para 

nuevos préstamos y un 60 % para reno-

vaciones de préstamos. Adicionalmente, 

se amplía la capacidad de endeuda

miento neto del ICO en 10.000 millones 

de euros con el mismo fin de aportar li-

quidez a empresas y autónomos.

–– Se crea una línea de cobertura asegura-

dora de hasta 2.000 millones de euros 

para empresas exportadoras, especial-

mente pymes. Estas coberturas serán 

otorgadas por CESCE por cuenta del 

Estado durante seis meses.

–– Se agilizan los trámites aduaneros de 

importación en el sector industrial para 

mitigar los posibles problemas derivados 

de la falta de producción de bienes in

termedios debido al shock en terceros 

países.

–– Para evitar los efectos negativos en el 

tejido empresarial derivados de la reso-

lución de los contratos públicos, se esta-

blece un régimen específico de suspen-

sión, por el cual los contratos cuya 

ejecución sea imposible a causa del 

COVID-19 se suspenderán con derecho 

para el contratista o concesionario a ser 

indemnizado por los gastos salariales y 

de alquileres incurridos, entre otros.

–– Se facilitará que los prestatarios de cré-

ditos financieros concedidos a titulares 

de explotaciones agrarias afectados por 

la sequía de 2017 acuerden con las enti-

dades financieras prolongar hasta en un 

año el periodo de amortización de los 

préstamos suscritos.

–– Debido a la disminución del valor de mu-

chas compañías españolas que operan 

en sectores estratégicos, y ante la ame-

naza de compras por parte de inverso-

res extranjeros de fuera de la Unión Eu-

ropea, se ha establecido un control ex 

ante sobre determinadas inversiones di-

rectas extranjeras en sectores de in-

fraestructuras o tecnologías críticas, de 

insumos fundamentales, de información 

sensible o medios de comunicación.

Por último, al igual que el Real Decreto Ley 

8/2020 abarca de manera general las medidas 

necesarias para dotar a las empresas de liqui-

dez, el Real Decreto Ley 11/2020 incide en las 

particularidades de algunos sectores que ne-

cesitan un apoyo adicional:
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–– Ámbito industrial. Se agilizan los cré

ditos y ayudas otorgadas para los pro-

yectos industriales de innovación y de-

sarrollo y de reindustrialización para 

dotar a las empresas de liquidez.

–– Pymes y autónomos. Se aprueba una  

línea específica de garantías para py-

mes y autónomos de 60 millones gestio-

nada por CERSA.

–– Empresas exportadoras. ICEX devolve-

rá gastos incurridos por empresas para 

participar en ferias y eventos de interna-

cionalización que se hayan cancelado.

–– Empresas turísticas. Se suspende el pa

go de intereses y amortizaciones de los 

préstamos del programa Emprendetur 

I+D+I, Emprendetur Jóvenes Empren-

dedores y Emprendetur Internacionali-

zación.

–– Sector energético. Puesto que es un 

input clave para muchas empresas y au-

tónomos y debido a la demanda anóma-

la derivada de la situación actual, se per-

mite que autónomos y empresas puedan 

suspender sus contratos o modificarlos 

sin coste. Además, se abre la posibilidad 

de que autónomos y pymes suspendan 

el pago de sus facturas. Como resultado, 

las comercializadoras o distribuidoras 

podrían afrontar cargas financieras ex-

traordinarias, motivo por el cual se les 

exime del pago de peajes durante el pe-

riodo de suspensión del pago y se les 

habilita para acceder a las líneas de ava-

les aprobadas.

–– Sector audiovisual. Aunque hayan au-

mentado sus audiencias debido a las 

políticas de confinamiento, sus ingresos 

han caído debido a la cancelación de 

campañas publicitarias de otras empre-

sas. Por ello, y debido al rol fundamental 

que juegan como proveedores de infor-

mación, se establece una compensación 

temporal de determinados gastos de co-

bertura poblacional obligatoria del servi-

cio de televisión digital terrestre de ámbi-

to estatal.

–– Habilitar a la Tesorería General de la Se-

guridad Social a otorgar moratorias en el 

pago de cuotas a la Seguridad Social de 

seis meses, sin interés, a las empresas  

y autónomos en los términos que se es-

tablezcan mediante Orden del Ministro  

de Inclusión, Seguridad Social y Migra

ciones. Asimismo, se establece que las 

empresas y autónomos podrán solicitar 

aplazamientos en el pago de sus cuotas 

a la Seguridad Social a un interés redu-

cido del 0,5 %.

2.1.5. � Medidas de mantenimiento  

del empleo

Antes del Real Decreto Ley 8/2020 se ha-

bían aprobado algunas medidas en este ámbi-

to. En particular:

–– En el Real Decreto Ley 6/2020 se incluye 

que los periodos de aislamiento o conta-

gio de los trabajadores se considere in-

capacidad temporal por accidente de tra-

bajo en vez de por enfermedad común, 

lo que otorga una mayor protección.

–– El Real Decreto Ley 7/2020 incluye me-

didas dirigidas a los trabajadores fijos 

discontinuos ligados al turismo. Como 

se ha resaltado anteriormente, debido  

a la estacionalidad y el impacto del  

COVID-19 en el sector turístico, este 

shock puede incidir especialmente en fi-

guras como los trabajadores fijos-dis-

continuos. Es por ello que se anticipa 



Política económica ante la emergencia del coronavirus

15

E
n

 p
o

rt
ad

a

BOLETÍN ECONÓMICO DE ICE 3122 
DEL 1 AL 30 DE ABRIL DE 2020

y amplía la bonificación ya existente del 

50 % de las cuotas de la Seguridad So-

cial por contingencias comunes a los 

meses de febrero a junio.

Sin embargo, el Real Decreto Ley 8/2020 

amplía este paquete de medidas teniendo en 

cuenta la gran contracción de la demanda in-

terna, así como las restricciones de movilidad 

derivadas del Real Decreto 463/2020.

La sustitución del trabajo físico por teletra-

bajo. Una alternativa para continuar la activi-

dad productiva sin salir del domicilio particular 

es el teletrabajo. No obstante, para muchas 

empresas —especialmente pymes— las solu-

ciones digitales suponen una inversión elevada 

y compleja. Por esto se aprueban diferentes 

medidas para acelerar dicha transición, como 

el fortalecimiento del programa Acelera PYME, 

que incluye medidas de apoyo a la pequeña y 

mediana empresa, como el portal Acelera 

PYME, para que las pequeñas empresas se 

puedan informar de los recursos a su disposi-

ción para la digitalización, o la mejora de los 

servicios de asesoramiento personalizado en 

materia de digitalización y teletrabajo.

De igual manera, el Real Decreto Ley 8/2020 

modifica los mecanismos de ajuste temporal 

de la actividad para dar cobertura a todos los 

afectados y para aliviar la carga financiera de 

las empresas. El objetivo es que este marco 

permita que la pérdida de actividad temporal 

no se traduzca en un impacto estructural en el 

empleo y compartir el coste del ajuste entre 

Administración, trabajador y empresa.

–– Medidas en materia de suspensión tem-

poral de contratos y reducción temporal 

de la jornada (ERTE). Se regulan dos 

procedimientos específicos: uno por 

causa de fuerza mayor para los ERTE 

que tengan su causa directa en pérdidas 

de actividad como consecuencia del 

COVID-19 y otro por causas económi-

cas, técnicas, organizativas o de produc-

ción relacionadas con el COVID-19. En 

ambos casos se simplifica y agiliza el 

procedimiento, se reconoce la presta-

ción contributiva por desempleo, aunque 

se carezca del periodo mínimo de cotiza-

ción; se extiende la percepción de la 

prestación durante el tiempo que dure el 

ERTE; y el tiempo durante el cual se per-

ciba la prestación por desempleo de ni-

vel contributivo no computará a efectos 

de consumir los periodos máximos de 

percepción a los que el trabajador tenga 

derecho en caso de posterior extinción 

de su contrato. En los ERTE por causa de 

fuerza mayor se exonera a la empresa 

del abono de la aportación empresarial 

a la Seguridad Social mientras dure la 

suspensión, siempre para aquellas py-

mes que tengan menos de 50 emplea-

dos, y para las empresas que tengan 50 

empleados o más la exoneración será 

del 75 %. El recurso por una empresa a 

estos procedimientos ha de acompañar-

se del compromiso de mantener el em-

pleo durante el plazo de seis meses des-

de la reanudación de la actividad.

Como respuesta a la evolución de la crisis 

del COVID-19 y al alto volumen de los ERTE 

presentados, el Real Decreto Ley 9/2020 y el 

Real Decreto Ley 11/2020 adoptan nuevas me-

didas complementarias con el objetivo de ga-

rantizar el mantenimiento del empleo y la co-

bertura de los colectivos desempleados.

–– En primer lugar, establece que los cen-

tros sanitarios y centros sociales de 
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mayores son servicios esenciales, por  

lo que solo podrán reducir o suspender 

su actividad parcialmente, en los térmi-

nos en que lo permitan las autoridades 

competentes.

–– Además, los motivos justificativos para 

presentar un ERTE no lo serán para el 

despido. De esta manera se incentiva  

el uso de la suspensión temporal de 

contratos frente a su extinción.

–– Se interrumpe el cómputo de la duración 

máxima de los contratos temporales du-

rante el estado de alarma con el objetivo 

de que los contratos temporales puedan 

seguir sujetos a un ERTE aun cuando su 

extinción estuviera prevista durante el 

periodo de duración del mismo.

–– Los ERTE por causa de fuerza mayor se 

extenderán hasta que finalice el periodo 

de alarma.

No obstante, los mecanismos en el ámbito 

laboral descritos hasta la fecha son medidas 

de carácter voluntario. Por ello, y ante la ne-

cesidad de restringir todavía más la circula-

ción de los trabajadores, el Real Decreto Ley 

10/2020 introduce un permiso obligatorio para 

todas las empresas que no presten actividades 

esenciales, manteniendo sus retribuciones ín-

tegras desde el 30 de marzo hasta el 9 de abril. 

Una vez que finalice dicho periodo, los trabaja-

dores deberán recuperar las horas de trabajo.

2.2. � España como parte de la comunidad 
internacional

Además de las medidas tomadas en el ám-

bito doméstico, es necesario comprender que 

España es un país integrado en la comunidad 

internacional y un Estado miembro de la UE. 

Como consecuencia, las medidas consensua-

das de manera supranacional serán fundamen-

tales para complementar las medidas llevadas 

a cabo en el ámbito nacional, especialmente 

cuando se trata de un shock de carácter global. 

Por ello, se repasará brevemente la contribu-

ción de cada uno de estos agentes y su rele-

vancia para España.

2.2.1.  El Banco Central Europeo

El Banco Central Europeo (BCE) ha tomado 

una serie de decisiones. En una primera batería 

de medidas, el 12 de marzo, el BCE decidió:

–– Mantener los tipos de interés de las prin-

cipales operaciones de financiación, así 

como de las facilidades marginales de 

crédito y de depósito.

–– Reinversión de los flujos de los pagos 

principales del programa Asset Purcha-

se Programme (APP).

–– Extensión del programa Targeted Long 

Term Refinacing Operation (LTRO) para 

proveer de liquidez en términos favora-

bles hasta junio de 2020, cuando el pro-

grama Targeted Long Term Refinacing 

Operation III (TLTRO III) estará operati-

vo, modificándose para disminuir los ti-

pos de interés de las operaciones.

–– Extensión de las compras netas de acti-

vos en 120.000 millones de euros.

Este programa, si bien es cierto que facilita-

ría la provisión de liquidez —dirigida especial-

mente a los más afectados por el COVID-19 en 

el caso de las operaciones del TLTRO III—, se 

estima insuficiente ante las necesidades ac-

tuales. Es por ello que, el 17 de marzo, se anun-

ció el Pandemic Emergency Purchase Pro-

gramme (PEPP), con una configuración 
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más ambiciosa (European Central Bank, 2020, 

17 de marzo). Este programa cuenta con:

–– 750.000 millones de compra de activos 

elegibles bajo los programas APP.

–– Una serie de novedades que amplían 

considerablemente el rango de acción 

del BCE: en primer lugar, expande la ca-

tegoría de activos y los sectores del ám-

bito privado que puede comprar, relaja 

los requerimientos para las garantías, el 

volumen y la distribución de los flujos de 

compras serán ajustables en función  

de las necesidades y no aplicará el lími-

te del 33 % de deuda pública comprada 

por el BCE.

El PEPP, por ahora, sí está teniendo resulta-

dos positivos y muy necesarios en una unión 

económica y monetaria. Esto es especialmente 

importante en una Unión Europea con un presu-

puesto común limitado y sin mutualización de 

riesgos, puesto que permite a los Estados miem-

bros financiarse por sí mismos en unas condi-

ciones similares y a tipos bajos, con el objetivo 

de llevar a cabo programas fiscales expansivos 

y de potenciar sus redes de seguridad.

2.2.2.  La Comisión Europea

Actualmente, la Comisión Europea está tra-

bajando en los planos sanitario, económico y 

de investigación, entre otros. No obstante, de-

tallaremos brevemente las novedades más sig-

nificativas en el ámbito económico comprendi-

das en su respuesta global.

–– Activación de la cláusula general de  

salvaguardia del Pacto de Estabilidad  

y Crecimiento (PEC). Esto permitirá a 

los Estados miembros realizar políticas 

fiscales expansivas sin tener que cum-

plir los requisitos presupuestarios ordi-

narios del PEC.

–– Marco temporal para las ayudas de Es-

tado. Marco más flexible para las accio-

nes de los Gobiernos determinadas a 

garantizar la liquidez de sus empresas. 

Así, este marco permite, entre otras me-

didas, algunas subvenciones directas o 

préstamos públicos con tipos de interés 

subvencionados. Por ejemplo, bajo el 

amparo de este marco temporal, España 

ha podido aplicar el primer tramo de su 

programa de avales por valor de 20.000 

millones de euros.

–– Iniciativa de uso de los fondos estructu-

rales. La Comisión ha propuesto no re-

clamar los 8.000 millones de euros no 

gastados de fondos estructurales, que a 

su vez ayudarán a movilizar los 28.000 

millones de euros no asignados de la 

política de cohesión.

–– Propuesta Support mitigating Unem

ployment Risk in Emergency (SURE). La 

Comisión ha propuesto movilizar 100.000 

millones de euros en forma de préstamos 

concedidos por la UE hacia los Estados 

miembros —en condiciones favorables— 

para sufragar políticas que tienen como 

objetivo preservar el empleo (European 

Commision, 2020, 2 de abril).

2.2.3. � El Banco Europeo de Inversiones

El Grupo Banco Europeo de Inversiones 

(BEI), incluyendo el Fondo Europeo de Inver-

siones (FEI), ha realizado una propuesta para 

movilizar hasta 40.000 millones de euros me-

diante intermediación bancaria divididos en 

tres bloques: el primero, dotado con 20.000 mi-

llones de euros, de avales. El segundo, 
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mediante líneas de liquidez, dotado con 5.000 

millones de euros —con el objetivo de movilizar 

hasta 10.000—. El tercero, mediante la compra 

de activos titulizados (asset-backed securi-

ties), para que las instituciones financieras pue-

dan transferir el riesgo de las pymes de sus 

carteras.

3.  Conclusión

La crisis del COVID-19 necesita una política 

económica bien diseñada para movilizar recur-

sos hacia el sector sanitario, facilitar una red de 

seguridad con el fin de proteger a hogares y 

empresas y tratar de evitar que el shock coyun-

tural tenga efectos estructurales con el fin de 

facilitar la posterior recuperación económica. 

Actualmente, tanto a nivel nacional como a ni-

vel internacional, se está respondiendo con ur-

gencia a estas necesidades.

Esta crisis también ha abierto el debate so-

bre cuestiones estructurales. A nivel nacional, 

acerca el tamaño y alcance de las redes de se-

guridad, así como de la provisión eficiente y efi-

caz de servicios básicos como el sanitario. A ni-

vel comunitario, se hace todavía más necesario 

abordar las diferentes maneras de facilitar una 

respuesta fiscal a nivel europeo, tanto con las 

herramientas presentes como con las ausentes. 

A nivel global, sobre la mejora de la capacidad 

y agilidad de las instituciones internacionales 

de coordinar una acción global contra un shock 

que ya afecta a un elevado número de países.

Por último, más allá de las medidas de ur-

gencia aprobadas hasta la fecha de redacción 

del artículo, la constante evolución de la situa-

ción hará necesaria la modificación de algunas 

políticas, tanto para adaptarlas a las nuevas 

circunstancias como para dar respuesta a otras 

necesidades —como la reactivación de la 

actividad económica— una vez que el control 

del virus permita la vuelta a la normalidad.
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