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Resumen

La persistencia de la crisis sanitaria hizo necesario que las principales economias
avanzadas aprobaran nuevas medidas de politica fiscal o ampliaran los plazos de las
que vencian. Este trabajo resume las principales actuaciones adoptadas desde otofio de
2020 en las principales economias del area del euro (Alemania, Francia, ltalia y Espafa),
Estados Unidos y Reino Unido, complementando asi un trabajo anterior [Cuadro-Saez
et al. (2020)] centrado en las medidas aprobadas durante la primera mitad de 2020.
Asimismo, se detallan las acciones tomadas dentro del marco temporal de ayudas de
Estado que la Comisién Europea adoptd para proporcionar apoyo directo a las empresas
mas afectadas y limitar distorsiones en el comercio y la competencia en el mercado
interior. Este conjunto de actuaciones ha contribuido a mitigar los riesgos asociados
a una retirada temprana del estimulo fiscal. Entre las nuevas medidas adoptadas
destacan las provisiones adicionales de apoyo a las empresas en los paises europeos,
las medidas de ayudas directas a los hogares en Estados Unidos y las nuevas provisiones
de apoyo al empleo en el Reino Unido.

Palabras clave: crisis sanitaria, politica fiscal, ayudas de Estado, subvenciones directas,
garantias publicas, mecanismos de empleo parcial.

Codigos JEL: E62, E65, HOO, H81, JO8.



Abstract

The persistence of the health crisis made it necessary for the main advanced economies
to approve fresh fiscal measures or extend the terms of those that expired. This paper
summarises the main actions taken since autumn 2020 in the main euro area economies
(Germany, France, Italy and Spain), the United States and the United Kingdom, supplementing
a previous paper [Cuadro-Saez et al. (2020)] that focused on the measures approved in the
first half of 2020. Also, the actions taken within the State aid temporary framework, adopted
by the European Commission to provide direct support to the most affected firms and to limit
trade and competition distortions in the internal market, are detailed. This set of actions has
helped to mitigate the risks associated with an early withdrawal of fiscal stimulus. Notable
among the new measures adopted is the additional support for firms in European countries,
the direct assistance to households in the United States and the new employment support
provisions in the United Kingdom.

Keywords: health crisis, fiscal policy, State aid, grants, public loan guarantees, short-time
work schemes.

JEL classification: E62, E65, HO0, H81, J08.
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1 Introduccion

La persistencia de la crisis sanitaria y el vencimiento de las medidas fiscales adoptadas
en la primera mitad de 2020 motivaron, a partir de la segunda mitad del afo, la prérroga
de las medidas adoptadas con anterioridad y la introduccidn de provisiones adicionales en
la mayoria de los paises. En este documento se resumen las actuaciones de las mayores
economias del area del euro (Alemania, Francia, Italia y Espana), de Estados Unidos y del
Reino Unido', asi como las acciones tomadas dentro del marco de ayudas de Estado de la

Unién Europea (UE).

Entre las nuevas medidas cabe destacar, en los paises del euro, las provisiones
adicionales de apoyo a las empresas, a través de la creacién de programas de ayuda
complementarios o el refuerzo y la ampliacion de los esquemas existentes. En Estados
Unidos, las medidas mas cuantiosas se destinaron a las ayudas directas a los hogares,
mientras que en el Reino Unido se introdujeron tanto nuevas provisiones de apoyo al empleo

como medidas adicionales de ayuda a las familias.

Dentro de las medidas de apoyo a la liquidez empresarial, en todas las economias
en cuestion se prorrogaron los programas de avales publicos, ampliandose en algunas
los plazos de devolucién y relajandose las condiciones de acceso. Como consecuencia de
estas extensiones, los programas de garantias publicas estuvieron en vigor hasta mayo en
Estados Unidos, hasta junio de acuerdo con los actuales calendarios en Alemania y hasta
diciembre en el Reino Unido, Italia, Espafia y Francia. Sin embargo, se siguen evidenciando
significativas disparidades en el uso de estos programas en las principales economias del
area del euro, asi como una significativa ralentizacion en su utilizacién durante los ultimos

meses de 2020 y los primeros de 2021.

Ademads, entre el conjunto de actuaciones implementadas, van adquiriendo
importancia las ayudas especificas a las empresas, otorgadas dentro del marco temporal
de la UE. Estas tienen como objetivo focalizar las ayudas en los sectores mas afectados
por la pandemia. Por ello, se estan dirigiendo principalmente a sectores como la aviacion
y la automocidn, y, con la excepcién de las concedidas por el Gobierno aleman, toman
generalmente la forma de préstamos subordinados y garantias, mas que de participaciones

directas en capital.

1 Para un resumen de las medidas adoptadas en estas economias en la primera mitad de 2020, véase Cuadro-Saez
et al. (2020).
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2 Las medidas adoptadas a partir de octubre en las principales economias

En los ultimos meses de 2020, las principales economias avanzadas prorrogaron muchas
de las medidas adoptadas en la primera parte del afio. Las renovaciones principales se
detallan en el cuadro 1, y los periodos de vencimientos actuales (en la fecha de cierre de este
documento) de las medidas mas significativas, resultado de estas extensiones, se resumen

en el cuadro 2.

En concreto, en las economias del area del euro se extendieron las provisiones
relativas al aplazamiento temporal de impuestos, prorrogadas hasta abril de 2021 en
Espana e ltalia, y hasta junio en Alemania y Francia. En el Reino Unido se extendieron
el aplazamiento del pago del impuesto de actividades econémicas (business rates) y el
periodo de liquidacion del IVA correspondiente al segundo trimestre de 2020 hasta junio de
2021, mientras que el recorte del IVA para los sectores del turismo y la hosteleria se prorrogé

hasta marzo de 2022.

De forma similar, se extendieron los subsidios por desempleo especificos de cada
pais. En Espafia, los expedientes de regulacion temporal de empleo (ERTE) basados en una
causa de fuerza mayor se prorrogaron hasta el 30 de septiembre de 2021. En Francia, la
ampliacion llega hasta finales de octubre para las empresas de los sectores mas afectados.
En Italia, el sistema temporal que amplia los subsidios por desempleo (cassa integrazione)
aprobado como consecuencia de la pandemia de COVID-19 termina el 30 de junio, pero se
mantiene la exoneracion de aportaciones adicionales por parte de las empresas hasta finales
de afo. El mecanismo de desempleo parcial aleman (Kurzarbeit) se prorrogo hasta finales de
2021. En términos de medidas para promover el mantenimiento del empleo, en Espafia 'y en
Italia se extendio la prohibicion de despidos para las personas acogidas, respectivamente,
aun ERTE y a la cassa integrazione. En Estados Unidos se prorrogaron los reembolsos a las
companias que decidieran mantener a sus trabajadores en némina durante las interrupciones
causadas por el coronavirus (por ejemplo, el Employee Retention Credit)? hasta diciembre de
2021, y se extendieron las subvenciones para cubrir las bajas por enfermedad o el cuidado
de dependientes. En el Reino Unido, el Coronavirus Job Retention Scheme, concedido a
aquellas companfias que deciden mantener a su plantilla sin trabajar en lugar de reducirla

(furlough), se ha ampliado hasta septiembre de 20213.

Por lo que respecta a las medidas presupuestarias de apoyo a las empresas y a los
trabajadores auténomos, la moratoria concursal se extendié en ltalia hasta junio 2021, y en
Espafa hasta finales de afo. En Estados Unidos se ampliaron los fondos para préstamos
dentro del Programa de Proteccion de Salarios (PPP, por sus siglas en inglés) a pymes, pero
no su duracién, que finalizé en mayo. En el Reino Unido se aprobaron nuevas rondas de
financiacion del programa Self Employed Income Support Scheme, destinadas a otorgar

subsidios de hasta 7.500 libras esterlinas a los trabajadores auténomos, que se mantendra

2 Para mas detalles sobre estos programas, véase referencia en nota al pie 1.
3 Véase referencia en nota al pie 1.

9 DOCUMENTO OCASIONAL N.° 2118



Cuadro 1.1

RESPUESTA DE POLITICA FISCAL. MEDIDAS PRESUPUESTARIAS Y EXTRAPRESUPUESTARIAS

Aplazamiento y suspension

Subvencion de costes laborales

Apoyo a empresas (avales, créditos,

Pais . o Apoyo a hogares
de impuestos a empresas y desempleo, y apoyo a empresas recapitalizaciones)
Espana 11.000 millones de euros (1% del PIB) Posibilidad de extender el plazo Incremento del limite de concesion
adicionales destinados al apoyo de vencimiento de los avales de de las ayudas del Plan Estatal de
a empresas y auténomos. De estos, las operaciones establecidas antes Vivienda 2018-2021 hasta el finales
7.000 millones irdn destinados a nueva del 18 de noviembre de 2020 de 2022
linea de ayudas directas al pago por un periodo de hasta tres anos,
de gastos fijos y deudas siempre que no se superen los
ocho afnos desde la fecha de
formalizacion inicial de la
operacion. Se amplié el plazo
de carencia de uno a dos afos.
3.000 millones de euros destinados
a reestructurar la deuda financiera
empresarial que cuente con aval
del Estado. Creacién de un fondo
de 1.000 millones de euros para
facilitar la recapitalizacion
de las empresas. Activacion de un
nuevo tramo de linea de avales
(15.000 millones de euros) para
auténomos y empresas
Italia Los trabajadores autonomos 1.900 millones destinados a empresas Nuevo fondo con una dotacién 5.000 millones de euros (0,3 %
mas afectados por la afectadas por las nuevas restricciones de 200 millones de euros para del PIB) destinados a pequenas
pandemia quedan exentos  decretadas en algunas regiones. apoyar a grandes empresas en ayudas para la adquisicion de
del pago de las Nuevas medidas para aligerar la carga dificultad a través de la concesion diversos bienes de consumo.
contribuciones a la impositiva. Ayudas al sector de la de préstamos. 9.000 millones de Ayudas al pago de alquiler
Seguridad Social en 2021 restauracion por las restricciones euros para garantias publicas, y de suministros. Incremento
en el periodo de Navidad por un valor medidas de liquidez y capitalizacion en las dotaciones de varios fondos
de 645 millones de euros (0,04 % del de las empresas. Modificacion de para la lucha contra la pobreza;
PIB). Ayudas directas a los las condiciones de las garantias ampliacion de los beneficiarios
trabajadores auténomos durante publicas: los avales a pymes potenciales. Nuevas medidas
seis meses de un minimo de 250 euros para préstamos inferiores a por un valor de 290 millones
y hasta 800 euros al mes para 30.000 euros se amplian de seis de euros (0,02 % del PIB) para
el periodo 2021-2023. Nueva ayuda a diez afos; el porcentaje de apoyar a los empleados que trabajan
para las empresas, proporcional garantfa méxima se reduce en remoto
a los ingresos mensuales perdidos del 100 % al 90 %
como consecuencia de la pandemia.
Descuentos en los gastos de electricidad.
Nuevas medidas de apoyo a empresas
(16.800 millones de euros), incluyendo
aportaciones a fondo perdido a la
partida IVA de todas las empresas
que hayan sufrido una caida de la
facturacion de al menos el 30 %
entre 2019 y 2020, y con un maximo
de 10 millones de euros de facturado.
Creacion de un fondo especial de ayudas
destinado a apoyar al sector
del turismo invernal
Alemania Medidas impositivas de Extension del programa especial del KIW Aumento del limite de las garantias Se facilita el acceso al programa

apoyo a la inversion.
Reduccién del IVA
alas empresas

de restauracion hasta
finales de 2022

(Kreditanstalt flir Wiederaufbau) a todo

tipo de empresas. Simplificacion de las
condiciones de acceso a las ayudas a

las empresas para financiar los costes fijos
(programa Uberbrtickungshilfe ll):
cualquier compaiiia con una caida superior
al 30 % en sus ventas con respecto al mismo
mes de 2019 podra acceder al programa.
Incremento en el limite de acceso al mismo
programa para compafias con hasta

750 millones de euros de ingresos con
cardcter retroactivo desde noviembre

de 2020 hasta junio de 2021. Ayudas

a la investigacion empresarial de hasta

2 millones de euros. Se dobla la cantidad
recibida por las empresas por contratos

de précticas, hasta 6.000 euros

FUENTE: Elaboracion propia, a partir de fuentes nacionales.

de 1,25 a 2,5 millones de euros
para empresas de todos
los sectores

Codigo Social Il (Sozialgesetzbuch Il)
para beneficios basicos de familias
con pocos medios hasta diciembre
de 2021
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Cuadro 1.1

RESPUESTA DE POLITICA FISCAL. MEDIDAS PRESUPUESTARIAS Y EXTRAPRESUPUESTARIAS (cont.)

Aplazamiento y suspension

Pais .
de impuestos a empresas

Subvencion de costes laborales
y desempleo, y apoyo a empresas

Apoyo a empresas (avales, créditos,

Apo ho
recapitalizaciones) poyo a hogares

Disminucion de impuestos
empresariales. Reducciones
del impuesto sobre bienes
inmuebles en terrenos
industriales para 2021

por una cuantia

de 10.000 millones de
euros (0,4 % del PIB)

Francia

Incremento en la compensacion disponible
para los negocios cerrados por la pandemia:
hasta 200.000 euros al mes. Incremento en
los financiamientos maximos disponibles

en el contexto de los fondos de solidaridad
para las grandes empresas de los sectores
mas afectados. Relajacion de las condiciones
de acceso de las empresas a los fondos de
solidaridad cuando hayan perdido un 20 %
de su cifra de negocios, en vez del 50 %
anterior. Se mantienen las ayudas a los
sectores en dificultad a las empresas entre
junio y agosto del fondo de solidaridad,

pero disminuye la cantidad a recibir
a10.000 euros o el 20 % de la cifra de
negocios, hasta 200.000 euros. Posibilidad
para las empresas de proporcionar pagos
Unicos extraordinarios exentos de impuestos
a sus empleados de 1.000 euros (hasta
2.000 euros para los «trabajadores

de segunda linea», como minoristas

o transportistas)

FUENTE: Elaboracion propia, a partir de fuentes nacionales.

Se permite aplazar un afo el reembolso  Pago unico de 150 euros

de los préstamos del programa de (mas 100 euros por hijo a cargo)
garantias publicas a empresas a 2,5 millones de hogares

de cualquier tamano y sector. receptores de otras ayudas.
Fondo de transicion de 3.000 millones  Medidas de apoyo valoradas

de euros para medianas y grandes en 1.000 millones de euros
empresas que permite intervenir (0,04 % del PIB) para hogares
en forma de préstamos, cuasi capital de rentas bajas

propio y capital propio

Cuadro 1.2

RESPUESTA DE POLITICA FISCAL. MEDIDAS PRESUPUESTARIAS Y EXTRAPRESUPUESTARIAS

Aplazamiento y suspension

Subvencion de costes

Apoyo a empresas (avales,

Pais . laborales y desempleo, - N Apoyo a hogares Otras medidas de gasto
de impuestos a empresas créditos, recapitalizaciones)
y apoyo a empresas
Reino Reduccion del IVA para Hasta septiembre de 2021: Avales publicos (British Aumento de los subsidios Ampliacién de otras partidas
Unido algunas actividades pago del 80 % del salario Business Bank y Gobierno) para los mas desfavorecidos  del presupuesto
(ocio, hosteleria). y contribuciones a empresas  y acceso al crédito (Universal Credit).
Aplazamientos para que mantengan empleados para empresas Moratorias al pago de
la liquidacion del IVA incapacitados y reembolso hipotecas y otros préstamos
y el impuesto sobre de las bajas por enfermedad (max. seis meses hasta julio
actividades econémicas a pymes. Subsidios a pymes de 2021). Aval publico para
(business rates) y pago a los auténomos hipotecas con ratio LTV
del 80 % de los beneficios 90 %-95 % destinadas a
la compra de vivienda
(hasta 600.000 libras).
Impuesto sobre trans.
inmobiliarias (Stamp Duty):
aumento del minimo exento
hasta septiembre de 2021
Estados Aumento de las deducciones Baja laboral remunerada para  Préstamos a pymes sin Exencion pago intereses Gastos extraordinarios de
Unidos del impuesto sobre larenta  trabajadores en cuarentena; interés ni garantias préstamos federales a administraciones estatales

(p. €., child tax credit) y del
impuesto de sociedades

(. €j., employment retention
credit)

FUENTE: Elaboracion propia, a partir

desgravaciones a pymes por
bajas laborales. Se amplia la
dotacién de la prestacion por
desempleo en 300 $
semanales hasta septiembre
de 2021

de fuentes nacionales.

que podrian convertirse

en subvenciones
dependiendo del porcentaje
de plantilla que retengan.
Préstamos a empresas

no financieras y a
empresas muy afectadas,
como aerolineas y
companias estratégicas

estudiantes. Bonos y locales
alimentos y ampliacion

cobertura de Medicare.

Pagos en efectivo

a individuos de

hasta 2.000 $
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Cuadro 2

VENCIMIENTO DE LAS PRINCIPALES MEDIDAS DE APOYO

Alemania Francia Italia (a) Espanfa (b) Uisi;eclio(i) ngig? )
Aplazamientos de impuestos jun-21 jun-21 abr-21 abr-21 dic-21 jun-21
Mecanismo de desempleo parcial dic-21 oct-21 dic-21 sep-21 sep-21 sep-21
Prohibicion de despidos n.d. n.d. dic-21 sep-21 n.d. n.d.

FUENTE: Elaboracion propia, a partir de fuentes nacionales.

a El mecanismo de desempleo parcial se refiere a la exencion de la contribucion empresarial al subsidio laboral habitual (cassa integrazione). La

prohibicion de despidos se aplica Unicamente a los trabajadores acogidos a la cassa integrazione.
b La prohibicion de despidos se aplica a los trabajadores acogidos a un ERTE.

¢ Los programas de avales publicos se refieren a préstamos PPP; los aplazamientos de impuestos indican la fecha limite de los costes laborales
sobre los que las empresas pueden reclamar créditos fiscales. Los mecanismos de desempleo parcial se refieren a la extension de la prestacion
por desempleo.

d Los mecanismos de desempleo parcial se refieren al Furlough Scheme y a las ayudas a auténomos, y no incluyen el Job Support Scheme, cuya

implementacion esta suspendida hasta el final de los programas actuales.

en vigor hasta septiembre de 2021. En lo referente a las medidas de apoyo a los comercios,

se prolongaron los esquemas de ayuda directa hasta el final de marzo*.

En referencia a las actuaciones de apoyo a los hogares, en ltalia se ampli6 la
posibilidad de suspender el pago de la hipoteca de la primera residencia por medio del
Fondo Gasparrini®. En Espafa se incrementé el limite de concesion de las ayudas del Plan
Estatal de Vivienda 2018-2021 hasta finales de 2022 y se prorrogé la suspension de los
desahucios a las familias en situacion de vulnerabilidad econémica hasta el 9 de agosto de
2021. En el Reino Unido se han prolongado hasta julio de 2021 las moratorias de hasta seis
meses del pago de hipotecas y otros créditos. En Francia se extendera durante 2021 la
«garantia joven», un programa que proporcionara a los jévenes que no estudian ni trabajan
un salario de hasta 500 euros al mes y, a la vez, una formacion adaptada para su insercion

en el mundo laboral.

En conjunto, estas prorrogas han mitigado notablemente los riesgos de una
contraccion de la actividad econdémica por una reduccion subita del estimulo fiscal en estas
economias (conocidos como riesgos de cliff-edge). No obstante, se observan importantes
diferencias entre paises y medidas. Como se muestra en el cuadro 2, en la mayoria de los
paises las medidas relativas a aplazamientos de impuestos se mantendran en vigor hasta
finales del segundo trimestre del afo, mientras que los mecanismos de desempleo parcial

se han ampliado hasta el tercer o el cuarto trimestre.

4 Los negocios del sector hostelero y de ocio cerrados por las restricciones reciben un subsidio de hasta 3.000 libras al
mes; aquellos que permanecieron abiertos pueden recibir hasta 2.100 libras. Los comercios pertenecientes al resto de
los sectores clausurados durante los confinamientos a escala nacional pueden solicitar hasta 3.000 libras mensuales,
asf como un pago Unico de 9.000 libras. Para el resto de los negocios que no cumplen los requisitos anteriores, se ha
dispuesto un fondo discrecional que gestionaran las administraciones locales.

5 Laposibilidad de acogerse a esta medida se extendié hasta diciembre de 2021. Alrededor del 10 % de las hipotecas se
encuentran actualmente suspendidas por la moratoria garantizada por el Estado italiano hasta abril de 2022.
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Adicionalmente, los paquetes fiscales aprobados en las principales economias
desde octubre de 2020 introdujeron nuevas medidas de apoyo al tejido productivo y a los
hogares, motivadas tanto por las sucesivas olas de contagios y restricciones temporales de
la actividad como por el acusado impacto sectorial de la pandemia. Las nuevas medidas se

resumen en el cuadro 1.

En Alemania se establecieron medidas impositivas de apoyo a la inversién y se
redujo el IVA a las empresas de restauracion. Asimismo, se amplié a todas las empresas
el acceso al programa especial de préstamos a microempresas y auténomos (Kreditanstalt
flir Wiederaufbau). Se simplificaron, ademas, las condiciones de acceso a las ayudas para
la financiacion de los costes fijos. Las compafias alemanas tendran también acceso a
ayudas a la investigacion y a mayores subvenciones a los contractos de practicas. En el
ambito de las ayudas a los hogares, se facilitd el acceso al programa Codigo Social I

(Sozialgesetzbuch Il) para beneficios basicos de familias con pocos medios.

En Francia, las autoridades anunciaron una disminucién de impuestos a las empresas
y sobre bienes inmuebles en terrenos industriales. Por o que respecta a las medidas de
ayudas a las empresas, se incrementd la compensacion disponible para los negocios
cerrados por la pandemia. En el presupuesto de 2021 se incluyeron nuevas medidas de
apoyo a las empresas, por un valor de 4.000 millones de euros al mes, entre las cuales
destaca un incremento en la financiacién maxima disponible en el contexto de los fondos de
solidaridad para las grandes empresas de los sectores mas afectados, y el aplazamiento
de la devolucién de los préstamos garantizados por el Estado. Ademas, se relajaron las
condiciones de acceso de las empresas a los fondos de solidaridad y se les permitio
proporcionar pagos Unicos extraordinarios exentos de impuestos a sus empleados. Estas
ayudas se extendieron hasta agosto, aunque con una reduccion de las cantidades a percibir.
Finalmente, a final de 2020 se realizé el pago unico de 150 euros (mas 100 euros por hijo a
cargo) a 2,5 millones de hogares receptores de otras ayudas, y se anunciaron medidas de

apoyo adicionales para los hogares de rentas bajas.

En Italia, en una serie de decretos-leyes aprobados durante el mes de noviembre,
se introdujeron nuevas medidas para aligerar la carga impositiva empresarial, como la
cancelacion de los impuestos municipales sobre los inmuebles, y ayudas directas a las
empresas afectadas por las nuevas restricciones decretadas en algunas regiones, por un
valor total de 1.900 millones de euros. En diciembre se introdujeron asimismo nuevas
ayudas para el sector de la restauracion por un valor de 645 millones de euros, en forma
de transferencias directas, para paliar los efectos de las restricciones en el periodo festivo de
Navidad. Los trabajadores auténomos mas afectados por la pandemia quedaron exentos
del pago de las contribuciones a la Seguridad Social en 2021 y recibiran ayudas directas
durante seis meses. Estas medidas se complementaron, en marzo de 2021, con 15.900
millones de euros (1% del PIB) adicionales destinados a empresas y auténomos; entre
ellas cabe destacar una nueva ayuda proporcional a los ingresos mensuales perdidos como
consecuencia de la pandemia, descuentos para las empresas en los gastos de electricidad

y la creacién de un fondo especial de ayudas destinado a apoyar al sector del turismo
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invernal. En abril se aprobd también un plan de 6.000 millones de euros anuales para el
periodo 2022-2023 para financiar gastos e inversiones publicos. En mayo se aprobaron
medidas de apoyo a empresas por un valor de 16.800 millones de euros, de los cuales
15.000 millones iran a subsidiar el pago del IVA a aquellas que hayan sufrido una caida de la
facturacion de al menos el 30 % entre 2019 y 2020. Por lo que respecta a las medidas de
apoyo a los hogares, se concedieron 5.000 millones de euros (0,3 % del PIB) en pequefias
ayudas para la adquisicion de diversos bienes de consumo, se aprobaron subsidios al pago
del alquiler y suministros, y se incrementaron las dotaciones de varios fondos para la lucha

contra la pobreza, ampliando al mismo tiempo sus beneficiarios potenciales®.

En Espana, en marzo de 2021 se habilitaron 11.000 millones de euros (1% del
PIB) para apoyar la solvencia de empresas y autbnomos, cuya implementacién correra a
cargo de las comunidades auténomas. De esta cantidad total, 7.000 millones se refieren
a una nueva linea de ayudas directas que servira para asumir el pago de gastos fijos y
deudas, mientras que 4.000 millones se destinaran a apoyar la reestructuracién de la deuda

empresarial y la recapitalizacién de las empresas’.

En Estados Unidos, dos nuevos paquetes fiscales —Coronavirus Response and
Relief Act y American Rescue Plan, con un coste presupuestario estimado total de 900.000
millones y 1,9 billones de ddlares, respectivamente (4,1 % y 8,7 % del PIB)— extendieron
y ampliaron varias de las medidas recogidas en el plan fiscal de la primavera pasada
(CARES Act). Las medidas de apoyo mas cuantiosas se destinaron a transferencias directas
a los hogares. En concreto, se aumentd la prestacion por desempleo en 300 ddlares a la
semana hasta el 6 de septiembre, se aprobaron dos nuevas transferencias directas de
pago unico a cada individuo por un total de hasta 2.000 dodlares y se incrementaron las
ayudas para la conciliacion familiar y las deducciones fiscales por hijos, asi como los programas
de asistencia alimentaria y otras subvenciones a colectivos vulnerables. Finalmente,
se anunciaron nuevos fondos para la financiacion de los gobiernos estatales y locales,
asi como para programas de educacion y transporte, normalmente a cargo de estas

administraciones regionales.

En el Reino Unido, en abril de 2021, con el fin de impulsar la reapertura de negocios
durante el proceso de normalizacién, se anunciaron pagos unicos de 18.000 libras para el
sector de la hosteleria y del ocio, y de 6.000 para el resto. Adicionalmente, se ha previsto la
implementacion del nuevo Job Support Scheme, de seis meses de duracioén, segun el cual
cualquier empleado que trabaje un minimo del 20 % de sus horas recibira del Gobierno el
62 % del salario de sus horas no trabajadas, y el empleador pagara otro 5%, ademas de
las cotizaciones sociales y la pensién. Se ha lanzado, asimismo, el programa Job Entry
Targeted Support, destinado a ayudar a la busqueda de empleo a quienes han recibido

subsidios por desempleo durante al menos tres meses.

6 Reddito di cittadinanza, renta de ultima instancia, renta de emergencia.
7 Estas medidas se detallan en el epigrafe 3.2.
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Por lo que respecta al apoyo a hogares, los beneficiarios del Universal Credit
—destinado a las familias de renta baja y a los desempleados— recibiran una subida en la
asignacion semanal de 20 libras hasta septiembre de 2021, mientras que los trabajadores
de rentas bajas que no pueden teletrabajar y han tenido que confinarse por el COVID-19
recibiran pagos unicos de hasta 500 libras en funcion de su region de residencia. En cuanto
al nuevo crédito hipotecario, en marzo de 2021 se creé un programa de avales que cubre
el 80 % del valor de las viviendas de hasta 600.000 libras adquiridas hasta el final de 2022,
siempre que se financien a través de hipotecas con una ratio préstamo-valor (LTV, por sus
siglas en inglés) de entre el 90% vy el 95%. Asimismo, se ha aprobado un aumento en
el minimo exento para el impuesto sobre transacciones inmobiliarias (Stamp Duty) hasta

septiembre de 2021.
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3 Maedidas de liquidez y solvencia empresarial

3.1 Medidas de liquidez

Las ayudas a la liquidez de las empresas de caracter extrapresupuestario a través de
programas de garantias publicas han seguido siendo las mas extendidas y cuantiosas,
tanto por su capacidad para movilizar conjuntamente recursos publicos y privados
como por el monto de recursos publicos comprometidos en caso de que los préstamos
garantizados resulten fallidos. Los paises utilizaron distintas estrategias para implementar
este tipo de medidas. Por un lado, las grandes economias europeas, incluido el Reino
Unido, han utilizado programas de garantias estatales para préstamos concedidos por
el sistema bancario, gestionados por los bancos publicos nacionales de promocion y
desarrollo. Por otro lado, Estados Unidos ha optado por vehiculos de inversién con fines
especificos, operados por la Reserva Federal y con la aportacion de capital por parte del
Estado. Ademas, se ha observado cierta heterogeneidad entre los distintos paises en las
caracteristicas especificas de los programas de garantias, como su volumen total y los

plazos de las coberturas®.

En las principales economias europeas, estos programas se ampliaron hasta
diciembre de 2021 (junio en el caso de Alemania) (véase cuadro 2). En Espafa, ademas,
se concedié la posibilidad de extender el plazo de vencimiento de los avales de las
operaciones establecidas antes del 18 de noviembre de 2020 por un periodo de hasta cinco
afios para las empresas cuya facturacién haya caido un 30 %, siempre que no se superen
los diez afos desde la fecha de formalizacién inicial de la operacién, y se amplié el plazo de
carencia de uno a cuatro afos. También se aprobaron 15.000 millones de euros en avales
para autdbnomos y empresas, los cuales se podran solicitar hasta el 1 de diciembre de
este afo. De ellos, 10.000 millones seran puestos a disposicién de autbnomos y pymes,
y 5.000 millones se destinaran al resto de las empresas. En Alemania se aumento el limite
de las garantias de 1,25 a 2,5 millones de euros para empresas de todos los sectores. En
Francia se permitio aplazar un afio el reembolso de los préstamos del programa de garantias
publicas. En Italia se modificaron las condiciones de las garantias publicas, ampliandose
los avales para préstamos por debajo de 30.000 euros para pymes de seis a diez afos, y

reduciendo el porcentaje de garantia maxima del 100 % al 90 %.

En el Reino Unido se amplié el plazo de solicitud de las principales facilidades®
incluidas en el programa de ayuda hasta el final de marzo de 2021'°. Posteriormente, el
Gobierno anuncié un programa unico de préstamos garantizados, el Recovery Loan
Scheme, destinado a empresas de cualquier tamafio —incluidas las beneficiarias de los
programas anteriores—, que facilitara garantias similares a las del programa Coronavirus

Large Business Interruption Loan Scheme hasta diciembre de 2021.

8 Para mas detalles, véase referencia en la nota al pie 1.
9 \éase referencia en la nota al pie 1.
10 La excepcion son las solicitudes del Future Fund, que solo se prorrogaron hasta el 31 de enero.
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Gréfico 1
USO DE LOS PROGRAMAS DE AVALES PUBLICOS EN LA UEM (a)
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FUENTE: Banco de Espana, a partir de fuentes nacionales.

a Datos referidos a abril.
b Espafia aprobd una nueva linea ICO de 40 mm de euros en julio 2020.

En Estados Unidos se prorrogé hasta enero de 2021 el plazo para solicitar
préstamos del Main Street Lending Program —el programa de financiaciéon para empresas
medianas— y hasta finales de diciembre los de la facilidad para valores respaldados por
activos (Term Asset-Backed Securities Loan Facility) y de crédito a grandes corporaciones
(Primary Market Corporate Credit Facility). Por otro lado, el Tesoro solicitd la devolucién
de su participacion en varios de los programas establecidos la primavera pasada y que

expiraron a finales del afio pasado.

Por lo que respecta a la utilizacion de estos programas, se sigue evidenciando

cierta disparidad entre las principales economias del area del euro (véase grafico 1).
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Cuadro 3
PROGRAMAS DE AVALES A EMPRESAS INCLUIDOS EN EL GRAFICO 1

Recursos disponibles Programas (a)

(mm de euros)
Espafa 140 Linea de avales Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo
Linea de avales inversion Real Decreto-ley 25/2020, de 3 de julio
Italia 450 (b) Fondo Centrale di Garanzia (pymes)
SACE
Francia 300 Bpifrance
Alemania 820 (¢) Facilidad de crédito inmediato (KfW-Schnellkredit)

Programa para companias con mas de cinco afos de presencia en el mercado
(KfW-Unternehmerkredit)

Programa especial para préstamos sindicados (Kf\W-Kredit fir Wachstum)

Garantias del Fondo de Estabilizacion Econdmica

FUENTE: Elaboracion propia, a partir de fuentes nacionales.

a Los programas incluidos en el grafico 1 se refieren a lineas de crédito generales. Programas sectoriales mas especificos se incluyen entre las ayudas
de Estado (véase cuadro 4).

b Para ltalia, lo recursos disponibles se refieren a las estimaciones del Banco de ltalia.

¢ Para Alemania, los recursos disponibles indicados en la tabla incluyen también el esquema destinado a las start-ups y las garantias otorgadas por
los gobiernos regionales.

Mientras que en Francia, Italia y Espafa se habrian otorgado hasta abril de 2021 garantias
equivalentes a un porcentaje significativo del PIB y que cubren una parte notable del total
de cada programa nacional de avales (llegando a mas del 10 % del PIB en el caso de Italia
y superando el 67 % del programa en el caso de Espafia)'’, en Alemania el uso de las garantias
publicas fue mas contenido (véanse graficos 1.2 y 1.83). Sin embargo, en todos los paises
se evidencia una marcada ralentizacion en el incremento del uso de los programas en los
ultimos meses de 2020 y en los primeros de 2021 con respecto a los anteriores (véase
grafico 1.4). En promedio, el aumento en las garantias otorgadas entre mayo y septiembre
de 2020 fue de 2,6 puntos porcentuales (pp) del PIB, mientras que la misma variacién entre

noviembre y marzo de 2021 se situd en torno a 1 pp.

3.2 Medidas de solvencia empresarial: las ayudas de Estado en los paises

de la Unién Europea

Ademas de los programas de garantias publicas, las principales economias de la UE han
utilizado otros vehiculos para apoyar a empresas estratégicas y sectores especificos, que
abarcan las participaciones directas en capital, la concesion de garantias o los préstamos
subordinados. Para prevenir que dicho apoyo publico a empresas nacionales genere
distorsiones en el comercio y la competencia en el mercado interior, la Comisién Europea ha
de aprobar todos los programas de ayudas de los Estados miembros de la UE de acuerdo con

el marco temporal de ayudas de Estado'?. Este marco, vigente hasta el 31 de diciembre

11 Este porcentaje se refiere a la suma de los dos programas de avales aprobados por el ICO.
12 Véanse Comision Europea (2020) y las enmiendas primera, segunda, tercera, cuarta y quinta de este marco legal.
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020XC0320(03)&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020XC0404(01)&from=EN
https://ec.europa.eu/competition/state_aid/what_is_new/sa_covid19_2nd_amendment_temporary_framework_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020XC0702(01)&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020XC1013(03)&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=OJ:C:2021:034:FULL&from=EN

Cuadro 4

PROGRAMAS DE AYUDAS ESTATALES

Recursos
d(iriﬁl(ljonrizlses Fecha Programas (a) Categoria
de euros)
[talia 50 21.4.2020 Esquema de apoyo a los sectores de agricultura y pesca de la region de Friuli Restringido: sectores
Venezia Giulia
30 4.5.2020 Esquema de apoyo a pymes en los sectores de agricultura y pesca Restingido: sectores y pymes
70 8.5.2020 Esquema de apoyo a los sectores de agricultura y pesca de la region Restringido: sectores
de Campania
9.000 21.5.2020 Esquema «paraguas» para apoyar a todo tipo de empresas y auténomos Ayudas generales
12 29.5.2020 Esquema de apoyo a todo tipo de empresas en agricultura Restringido: sectores
7.600 26.6.2020 4 esquemas de apoyo a pequefias empresas y autébnomos Restingido: pymes y auténomos
6.200 8.7.2020 Esguema de apoyo a pequefas empresas y autonomos Restingido: pymes y auténomos
1.200 16.7.2020 Esquema de apoyo a empresas en agricultura, pesca y sectores relacionados Restringido: sectores
300 3.8.2020 Esquema de apoyo a compafias con actividades internacionales Restringido: empresas actividades
internacionales
2.000 13.8.2020 Garantia estatal para apoyar al mercado de seguros de crédito comerciales Restringido: sectores
10 19.8.2020 Esquema de apoyo a asociaciones deportivas y entidades deportivas amateur ~ Restringido: sectores
44,000 17.9.2020 Esquema de recapitalizacion para apoyar a grandes empresas afectadas por Restringido: grandes empresas
la pandemia
403 29.9.2020 Esquema para reembolsar el coste a compafiias que introducen medidas Ayudas generales
de seguridad COVID-19
1.500 7.10.2020 Esquema para apoyar a compafias del sur de ltalia Ayudas generales
85 15.10.2020 Esquema para apoyar a cooperativas de agricultura Restingido: cooperativas y sectores
484 11.11.2020 Esquema de ayuda a todo tipo de empresas mediante reduccion cotizaciones  Ayudas generales
sociales
175 16.11.2020 Esquema de ayuda a empresas del sector turismo y bafos termales Restringido: sectores
20 17.11.2020  Esguema de ayuda a editores de libros y musica Restringido: sectores
625 4.12.2020 Esquema de ayuda a turoperadores y agencias de viaje Restringido: sectores
500 5.12.2020 Esquema de ayuda a tiendas de bienes y sevicios en centros ciudades turisticas Restringido: sectores
300 18.12.2020 Modificacién esquema de apoyo a empresas en agricultura, pesca y sectores Restringido: sectores
relacionados
370 7.12.2020 Esquema de ayuda a empresas de congresos y ferias Restringido: sectores
130 23.12.2020 Esquema de ayuda a companias aéreas Restringido: sectores
828 13.1.2021 Modificacion esquema de ayuda a empresas internacionales Restringido: empresas actividades
internacionales
40 12.2.2021 Esquema de ayuda a microempresas de carburos Restringido: sectores
4.800 19.2.2021 Modificacion del programa de apoyo para companias del sur para 2021 Ayudas generales
61 26.2.2021 Esquema de ayuda a empresas (supresion cuota Seguridad Social) Ayudas generales
10 2.3.2021 Esquema de ayuda al operador del aesropuerto de Pisa Restringido: sectores
511 11.3.2021 Esqguema de ayuda a companias de transporte (trenes) Restringido: sectores
63 16.3.2021 Esquema de ayuda a empresas del sector de las ferias Restringido: sectores
270 25.3.2021 Esquema de ayuda a comparias de transporte de pasajeros y mercancias (trenes) Restringido: sectores
24 6.4.2021 Esquema de ayuda a empresas de amarre Restringido: sectores
3.500 9.4.2021 Modificaciones esquema «paraguas» Ayudas generales
12 9.4.2021 Esquema de ayuda a editores de libros y folletos de turismo Restringido: sectores
10 15.4.2021 Esquema de ayuda a empresas de pequefios barcos turisticos Restringido: sectores
20 28.5.2021 Esquema de ayuda a empresas de transporte de pasajeros por carretera Restringido: sectores
415 Medidas para compensar a Alitalia y a otras aerolineas Restringido: sectores

FUENTE: Elaboracion propia, a partir de datos de la Comision Europea.

a Los programas de garantia de Estado incluidos en este cuadro se refieren a programas sectoriales especificos.
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Cuadro 4

PROGRAMAS DE AYUDAS ESTATALES (cont.)

Recursos
disponibles .
(millones Fecha Programas (a) Categoria
de euros)
Espafia (b) 3.650 2.4.2020 Esquema «paraguas» de proteccion de la economia Ayudas generales
10.000 31.7.2020 Fondo para apoyo a la deuda y al capital de empresas estratégicas Restringido: empresas estratégicas
10.000 23.3.2021 Modificacion de los programas de proteccion de la economia, incluyendo Ayudas generales
un incremento en los recursos disponibles para ayudas de pequefio tamafno
1.000 19.7.2021 Fondo de recapitalizacion para empresas afectadas Ayudas generales
Francia 10.000 12.4.2020 Garantia estatal para apoyar al mercado nacional de seguros de crédito Restringido: sectores
150 24.4.2020 Garantia estatal para apoyar a pymes exportadoras afectadas Restringido: pymes
5.000 29.4.2020 Préstamo a Renault Restringido: empresas estratégicas
7.000 4.5.2020 Garantia estatal a Air France Restringido: empresas estratégicas
200 11.5.2020 Garantia estatal para apoyar a pymes exportadoras afectadas Restringido: pymes
70 25.5.2020 Garantia estatal a Novares Restringido: empresas estratégicas
5.000 5.6.2020 Esquema «paraguas» para apoyar la investigacion y el desarrollo de Ayudas generales
productos relevantes para luchar contra pandemia
30.000 30.6.2020 Esquema de préstamos subordinados para apoyar a empresas afectadas Ayudas generales
(todos sectores, excepto financiero)
140 14.12.2020  Medidas en favor de Corsair (reestructuracion y compensacion de pérdidas)  Restringido: empresas estratégicas
4.100 16.12.2020 Esquema de subsidio salarial (todo tipo de empresas y sectores) Ayudas generales
120 26.1.2021 Esquema para compensar a clubes deportivos y organizadores de eventos  Restringido: sectores
deportivos
200 26.1.2021 Esquema para compensar a negocios de turismo, catering y eventos Restringido: sectores
2.000 138.3.2021 Esquema para apoyar a empresas afectadas (todos sectores, excepto Ayudas generales
financiero)
25 19.3.2021 Esquema de apoyo a productores horticultura Restringido: sectores
700 22.3.2021 Esquema de apoyo a operadores remolques esqui Restringido: sectores
4.000 6.4.2021 Recapitalizacion Air France Restringido: empresas estratégicas
100 12.5.2021 Esquema de apoyo al sector de la agricultura Restringido: sectores
110 18.5.2021 Esquema de apoyo al sector audiovisual y la radio Restringido: sectores
Alemania 550 27.4.2020 Garantia estatal préstamo a favor de Condor Restringido: empresas estratégicas
6.000 25.6.2020 Recapitalizacion de Lufthansa Restringido: empresas estratégicas
100.000 8.7.2020 Creacion de un fondo para recapitalizacion de empresas afectadas Ayudas generales
por la pandemia
6.000 7.8.2020 Esquema para compensar a compafias de transporte locales y regionales Restringido: sectores
26 29.9.2020 Esquema para compensar a hostales y centros educativos en Baviera Restringido: sectores
30.000 23.11.2020 Esquema «paraguas» Ayudas generales
750 27.11.2020 Esquema para compensar al sector de la educacion infantil Restringido: sectores
3.500 2.12.2020 Esquema para que las autoridades regionales/locales puedan invertir en Ayudas generales
empresas afectadas
1.250 5.1.2021 Recapitalizacion de TUI Restringido: empresas estratégicas
12.000 22.1.2021 Esquema «paraguas» dirigido a empresas afectadas por las restricciones Ayudas generales
642 25.1.2021 Esquema «paraguas» dirigido a empresas de ferias y congresos Restringido: sectores
10.000 31.5.2021 Esquema para compensar a empresas afectadas por la pandemia Ayudas generales

FUENTE: Elaboracion propia, a partir de datos de la Comisién Europea.

a Los programas de garantia de Estado incluidos en este cuadro se refieren a programas sectoriales especificos.
b En Espafa no se incluye el programa de garantias estatales a empresas y auténomos, con un presupuesto de 20 mm de euros, de marzo de

2020, ni su ampliacion a 40 mm de euros de diciembre de 2020.
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de este afo, establece un esquema que aporta flexibilidad a las ayudas de Estado con
motivo de una disrupcion econémica severa. Con el objetivo de favorecer su efectividad y
su caracter temporal, se establecen limites a la duracién de las ayudas. Asi, en el caso de las
recapitalizaciones, este marco exige a los Estados miembros elaborar una estrategia de
salida creible dentro de los 12 meses posteriores a la concesion de la ayuda, a menos que
la intervencion del Estado se reduzca a menos del 25 % del capital social para entonces.
Ademas, si seis afios después de recibir la ayuda, la salida del Estado esta en duda, se debe
notificar a la Comisién Europea un plan de reestructuracion. Finalmente, se excluyen las

empresas que ya se encontraban en dificultades el 31 de diciembre de 2019.

En este contexto, segun la informacién publicada por la Comision Europea,
las principales economias del area del euro han utilizado la flexibilidad otorgada por las
instituciones europeas para aprobar programas especificos de apoyo al sector productivo
(véase cuadro 4). En algunos casos, como en Espafia, la mayor parte de estas ayudas se
han concedido en el marco de programas de ayudas generales, denominados «esquemas
paraguas», pero ampliando su cobertura y dotacion presupuestaria. De la misma forma,
en Alemania se complementd la existencia de un Fondo de Estabilizacion Econémica con
ayudas especificas, concedidas en algunos casos por los estados federales. En el caso
de ltalia, se han otorgado diferentes tipos de ayuda focalizadas en sectores productivos,
como las ayudas directas al sector turistico, al transporte o a la internacionalizacion de
empresas. Algunos de estos sectores han accedido también a reducciones impositivas.
En Francia, ademas de las ayudas sectoriales, entre las que destacan las concedidas al
sector agricola, se ha apoyado a empresas consideradas estratégicas en los sectores de la
aviacion y de la automocion. Estas ayudas han tomado la forma, fundamentalmente, de
préstamos subordinados y otros instrumentos hibridos de capital. Solo en algunos casos
se han producido ademas recapitalizaciones directas de empresas estratégicas, como en

aerolineas de Francia y Alemania.
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4 Conclusiones

La persistencia de la crisis sanitaria hizo necesario que las principales economias avanzadas
aprobaran nuevas medidas de politica fiscal o ampliaran los plazos de las que vencian.
Este trabajo resume las principales actuaciones adoptadas desde otofio de 2020 en las
economias de mayor tamafo del area del euro (Alemania, Francia, Italia y Espafia), Estados

Unidos y Reino Unido.

En cualquier caso, es previsible que en los proximos meses se sigan ajustando las
medidas adoptadas a la evolucion de la pandemia. De cara al futuro, las actuaciones de los
Gobiernos (aprobadas y/o anunciadas) se estan centrando en programas que contribuyan
a consolidar la recuperacion e incrementar el crecimiento a largo plazo. Asi, el programa
Next Generation EU y los nuevos planes fiscales plurianuales anunciados en Estados
Unidos esperan impulsar la inversidon publica de ambas areas a partir de la segunda mitad
de 2021 y de 2022, respectivamente. Por su parte, los nuevos planes fiscales anunciados
en Estados Unidos también se centraran en aumentar el apoyo a los hogares de renta baja
a partir de 2022.
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