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RESUMEN

Las nuevas lineas de avales estatales a través de los préstamos ICO han sido una de las
principales medidas del Gobierno para tratar de reducir el impacto econdmico de la crisis
economica a consecuencia del Covid-19. La finalidad de los préstamos ICO, que han sido
ofrecidos por las entidades financieras y que cuentan con el aval del Estado, es
proporcionar a las empresas y autonomos la liquidez necesaria para hacer frente a las
obligaciones de pago. Esto se debe a que la detencion de parte de la actividad econdmica
espafiola por las medidas de contencion del Covid-19, ha provocado a las empresas y

autonomos espafoles problemas de liquidez al verse su fuente de ingresos paralizada.

El presente trabajo pretende analizar la nueva figura de avales estatales desde tres
perspectivas diferentes. Se analiza en primer lugar toda la normativa relativa a los
préstamos ICO para entender su figura, asi como sus condiciones y finalidades.
Posteriormente, se analizaran las principales ventajas y desventajas de los préstamos ICO,
asi como la idoneidad de esta figura y su alcance econdmico, para finalmente observar la
situacion y papel de las entidades bancarias, quienes desarrollan un papel fundamental en

la prestacion de las nuevas lineas de avales estatales.

Palabras clave: Préstamos ICO, entidades financieras, crisis econdmica, liquidez,
financiacioén y Covid-19



ABSTRACT

The new lines of state guarantees through ICO loans have been one of the government's
main measures to try to reduce the economic impact of the economic crisis as a result of
Covid-19. The purpose of the ICO loans, which have been offered by financial institutions
and are backed by the State, is to provide companies and the self-employed with the
necessary liquidity to meet payment obligations. This is due to the fact that the suspension
of part of Spanish economic activity as a result of the Covid-19 containment measures
has caused liquidity problems for Spanish companies and the self-employed, as their

source of income has been paralysed.

This paper aims to analyse the new figure of state guarantees from three different
perspectives. Firstly, it will analyse all the regulations relating to ICO loans in order to
understand the concept, as well as its conditions and purposes. Subsequently, it will
analyse the main advantages and disadvantages of ICO loans, as well as the suitability of
this figure and its economic scope, to finally observe the situation and role of the banking
institutions, which play a fundamental role in the provision of the new lines of state

guarantees.

Key Words: ICO loans, financial institutions, economic crisis, liquidity, funding and
Covid-19
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CAPITULO I: INTRODUCCION

1. Propdsito general de la investigacion

El tema elegido para el desarrollo del presente Trabajo de Fin de Grado es “Analisis de
la nueva linea de avales estatales Covid-19 (Préstamos ICO)” y como estos pretenden
ayudar a paliar los efectos del Covid-19 en las empresas espafiolas. Para la correcta
realizacion del trabajo es necesario comprender y distinguir los distintos tipos de
préstamos ofrecidos por el Instituto de Crédito Oficial y como estos pueden ayudar a las
empresas en la actual situacion econdmica, asi como entender las ventajas e

inconvenientes que pueden tener para las instituciones financieras privadas.

Debido a la situaciéon econdmica actual los préstamos ICO se han convertido en una
opciodn de financiacion atractiva y necesaria para las empresas, sin embargo, debido a lo
actual que es la situacion no se ha llevado a cabo un andlisis en profundidad que valore
el alcance y la necesidad de este tipo de financiacion. El presente trabajo busca analizar
el impacto de los préstamos ICO en las empresas espanolas, es decir, estudiar si realmente
esta medida de apoyo financiero por parte del Estado ayudara a las empresas espaolas a

paliar, de alguna forma, los efectos negativos del Covid-19.

2. Contextualizacion del tema

El 14 de marzo de 2020 se declard en Espana el estado de alarma debido a la crisis
sanitaria provocada por el Covid-19. Durante la vigencia del mismo, toda la actividad
econdmica no esencial se paraliz6 hasta mediados de mayo con el comienzo de la llamada
“desescalada”. Después de verano, y para intentar contener la expansion del Covid-19 y
las sucesivas nuevas olas, se tomaron en Espafia una serie de medidas que de una forma

u otra han afectado al normal desarrollo de la economia espafiola.

La crisis del Covid-19 ha tenido un gran impacto en la economia espafiola, con una caida
del 11% del PIB espafiol (Banco de Espaiia e Instituto Nacional de Estadistica, 2021), lo
que se ve reflejado en los ingresos de las empresas espanolas las cuales han visto reducida

su actividad econdmica. Esta reduccioén de la actividad econdmica y de los ingresos



provoca que algunas empresas se encuentren en situaciones complicadas para hacer frente

a futuros pagos con terceros.

Las medidas de contencion llevadas acabo tanto por el gobierno central como por los
diferentes gobiernos autondmicos paraliz6 gran parte de la actividad econdmica espafiola,
afectando especialmente al sector terciario (el cual supone mas de un 70% del PIB
espafiol). Muchas empresas espafiolas han visto cémo los ingresos se veian reducidos
mientras que los gastos de explotacion (suministros, alquileres, gastos financieros, o coste
de personal) se mantenian, dando lugar a la necesidad de buscar nuevas formas de

financiacion.

Para responder a esta nueva necesidad de financiacion de las empresas, y con el fin de
intentar mantener el empleo y paliar los negativos efectos econdmicos del Covid-19, el
gobierno decidi6 aprobar una nueva linea de avales estales. La finalidad de los mismos
es permitir que las empresas tuvieran, a través de las entidades de financieras, acceso a
crédito y liquidez que les posibilitara hacer frente al impacto econémico negativo del

Covid-19.

La necesidad de liquidez de las empresas espafiolas durante los meses de abril y diciembre
de 2020 se estimd en 230 mil millones de euros. Las nuevas lineas de avales estatales
llegarian a cubrir hasta tres cuartas partes del déficit de necesidad de liquidez de las

empresas espafiolas (Banco de Espaiia, 2021).

Para cubrir la parte restante del déficit de liquidez de las empresas espafiolas, las empresas
disponen de otros sistemas de financiacion, como pueden ser sus propios ahorros, optar
por mecanismos de aumento de capital o solicitar créditos financieros sin aval estatal. Es
importante sefalar que en los Ultimos afos las empresas han encontrado financiacion en

los mercados sin necesidad de recurrir a los avales estatales.

Se calcula que una gran parte del tejido empresarial espafiol (por encima del 40% de las
empresas espafiola) podrian hacer frente a la situacién econdémica provocada por el
Covid-19, utilizando sus recursos propios sin experimentar un excesivo deterioro de su

actual situacion financiera y patrimonial (Banco de Espafia, 2021)



Sin embargo, el resto de las empresas espafiolas (especialmente pymes y sobretodo las
dedicas al sector del turismo y ocio, vehiculos de motor y transporte y almacenamiento)
deberan elevar significativamente sus niveles de deuda para poder hacer frente a los
efectos economicos de la Covid-19. Esto provocard que un gran numero de empresas
espaflolas se encuentre en una situacion de vulnerabilidad financiera, con problemas de

liquidez.

3. Justificacion del interés de investigacién

Es incuestionable que los efectos provocados por la epidemia del Covid-19 pueden
concentrarse en torno a dos grandes ramas: los efectos sanitarios y los efectos
economicos. Las distintas medidas tras el confinamiento de los meses de marzo a mayo
han intentado buscar siempre el equilibrio entre salud y economia, sin embargo, los

efectos en ambas han sido negativos.

Esto ha provocado que en el &mbito econdmico el tejido empresarial espafiol se haya visto
especialmente afectado y necesite recurrir a nuevas vias de financiacion, con el fin de
obtener la liquidez necesaria para hacer frente al pago de distintas obligaciones. El

gobierno ha tratado de paliar esta situacion ofreciendo una nueva linea de avales estatales.

Y es aqui donde surge el interés del tema seleccionado. Se trata de una situacion
economica distinta que ha requerido de unas medidas especiales por parte del Estado para
ayudar a las empresas. Es de especial interés analizar si esta nueva linea de avales
estatales serd de suficiente utilidad o no para ayudar a las empresas con los problemas de

liquidez que pueden tener derivados de la crisis del Covid-19.

Resulta especialmente interesante analizar también los diferentes Reales Decretos en los
que se lleva a cabo el anuncio de las nuevas lineas de avales estatales. Ademas, debido a
la utilidad que pueden llegar a tener es importante simplificar el lenguaje de los mismos,
con la finalidad de que resulte entendible para el publico general y asi su alcance sea

mayor y mas efectivo.

Por tanto, podemos sefialar que el analisis de las nuevas lineas de avales estatales resulta

un tema de especial interés y de gran actualidad.



4. Objetivos

El objetivo principal del presente trabajo consiste en analizar y entender las nuevas lineas
de avales proporcionadas por el Estado a raiz de la crisis causada por el Covid-19. Este
proposito general se concreta en una serie de objetivos especificos en torno a los cuales

se desarrollard el trabajo de investigacion.

- Analizar las nuevas lineas de avales proporcionadas por el Estado (Préstamos
ICO): distinguiendo los diferentes tipos de préstamos ICO, analizando los

requisitos y condiciones de los mismos.

- Identificar las principales ventajas y desventajas derivadas de la utilizacion de
estas lineas de crédito para el Estado, para las empresas espanolas y para los

bancos.

- Analizar el impacto real de los préstamos ICO en las empresas espafiolas. Estudiar
si las necesidades de liquidez de las empresas surgidas a raiz del COVID-19 han
quedado cubiertas por los préstamos ICO y el impacto en la financiacion de las

empresas espaiolas del Covid-19.

- Analizar el impacto real de los préstamos ICO en las entidades bancarias.
Identificar las ventajas que presenta para las entidades financieras privadas

ofrecer entre sus servicios las lineas de avales proporcionadas por el Estado.

5. Metodologia

Para alcanzar los objetivos del presente trabajo mencionados en el apartado anterior, la

metodologia utilizada ha sido la siguiente.

En primer lugar, se llevara a cabo un andlisis de la normativa aplicable en relacion con
los Préstamos ICO para comprender el funcionamiento de esta nueva medida de
financiacion. En segundo lugar, se llevard un andlisis de la literatura para estudiar el

alcance y la idoneidad de esta medida de financiacion para ofrecer liquidez. Por ultimo,



un analisis empirico para comprender la situacién de la banca espafiola y como podra

beneficiarse de esta nueva linea financiera.

Por tanto, el trabajo sera fundamentalmente cualitativo. Esto se debe a que el analisis que
se va a realizar se basa principalmente en el estudio de la normativa y la literatura

existente en relacion con los préstamos ICO.

Larecopilacion de la literatura necesaria para la investigacion de este trabajo se ha llevado
a cabo por medio de distintas bases de datos. Para el andlisis normativo se ha utilizado la
pagina del Instituto de Crédito Oficial y el Boletin Oficial del Estado, mientras que para
la recopilacion de informacion del analisis de la literatura y el analisis empirico se han
utilizado diferentes bases de datos como Biblioteca Virtual de la Universidad Pontifica
Comillas y Google Scholar. La recopilacion de informacion se ha realizado a través de la
busqueda de los siguientes términos: “Préstamos ICO”, “Covid-19”, “Financiacion de

las empresas espainiolas”, “Liquidez”, “Efectos economicos del Covid-19 en Esparia” y

‘Analisis economico espanioles”.

6. Estructura

El presente trabajo de investigacion se divide en 5 bloques: Introduccion, Analisis
normativo, Analisis de la literatura, Analisis Empirico y Conclusiones. El primer bloque
del trabajo busca explicar los objetivos del mismo, la importancia y contextualizacion del

tema y la metodologia utilizada durante el desarrollo del trabajo.

El segundo bloque del trabajo consiste en un anélisis normativo, donde se comenzara por
la explicacion conceptual del concepto “Préstamo ICO” para a continuacioén analizar el
contenido (requisitos y peculiaridades) de las tres nuevas lineas de avales estatales (avales

para autonomos y empresas, avales inversion real y avales arrendamientos).

El tercer bloque del trabajo consiste en un analisis de la literatura con el fin de comprender
y analizar la situacion econdmica en la que se encuentran las empresas espafiolas tras la
crisis sanitaria del Covid-19. Ademads, comprender el alcance y la necesidad de esta nueva

linea de avales estatales.
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El cuarto bloque del trabajo consiste en un analisis empirico en el que se estudiara la
figura de las entidades de crédito privadas en

tratara de entender, a través de entrevistas, articulos y noticias, las ventajas y desventajas
que presentan para diferentes entidades financieras la inclusion de los préstamos ICO

entre su oferta de financiacion.

El ultimo bloque del trabajo reune, tras el analisis normativo, de la literatura y empirico,
las conclusiones propias en base a la investigacion realizada. Tras entender la situacion
de financiacion de las empresas espafiolas y el comportamiento de los préstamos ICO, se
busca dar recomendaciones y conclusiones acerca de los mismos y su idoneidad para la

financiacién de empresas.

Finalmente, se incluye una lista de referencias bibliograficas a través de las cuales se ha

llevado a cabo la presente investigacion.
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CAPITULO II: ANALISIS NORMATIVO

Las nuevas lineas de financiacion con aval estatal o “Préstamos ICO” son lineas de
financiacion en las que el Instituto de Crédito Oficial facilita a las empresas y autonomos
fondos, a través de las entidades financieras de crédito privadas. A este tipo de
financiacion pueden acudir tanto empresarios como autéonomos independientemente del
sector o del tamafio de su empresa. Los préstamos ICO ofrecen financiacion a empresas

y autébnomos a corto, medio o largo plazo para cualquier tipo de inversion.

Las entidades financieras de crédito privadas desempenan una funciéon mediadora entre
los empresarios o autdbnomos que solicitan los préstamos ICO y el Instituto de Crédito
Oficial. Ademas, son las encargadas de realizar el andlisis de la operacion, seleccionan
qué garantias deben aportar los empresarios o autonomos y finalmente deciden si

conceder la financiacion o no (BBVA, 2020).

Si se decide aprobar la financiacién con aval estatal, la entidad financiera de crédito
privada formaliza el contrato de financiacion con su cliente gracias a los fondos que el

Instituto de Crédito Oficial entrega a las mismas.

Figura 1: Esquema funcionamiento préstamos ICO
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Fuente: Instituto de Crédito Oficial

Ante la situacion de crisis econdmica causada por la crisis sanitaria del Covid-19, el
Gobierno ha optado por utilizar esta forma de financiacion para ofrecer liquidez a
empresas y autobnomos con el aval y subvencion del Estado. Las nuevas lineas de avales
por la Covid-19 se concretan en tres distintas en funcion de la finalidad para la que vaya

a usarse dicha financiacion:
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- Linea de avales para autonomos y empresas (dotada con hasta 100.000 millones
de euros): destinada a ofrecer liquidez a empresas y autdbnomos para hacer frente

al impacto econdmico y social del Covid-19.

- Linea de avales inversion real (dotada con hasta 40.000 millones de euros):
destinada a atender las necesidades financieras que empresas y autdonomos

pudieran tener de nuevas inversiones.

- Linea de avalas arrendamiento (dotada con hasta 1.200 millones de euros):
destinada a atender las necesidades de financiacion para hacer frente al alquiler

de vivienda habitual.

A continuacion, se van a analizar detalladamente la finalidad, condiciones y tramites
necesarios de cada una de las tres lineas de avales estatales, para asi entender su alcance
y objetivos y asi poder, en el siguiente capitulo del trabajo, estudiar su viabilidad y

eficacia.

1. Linea de avales para autbnomos y empresas

El Ministerio de Asuntos Economicos y Transformacion Digital aprobo el 17 de marzo
de 2020 la linea de avales estatales para autonomos y empresas para facilitarles el acceso
a liquidez. La linea de avales estatales estd dotada con hasta 100.000 millones de euros
que después de los distintos Acuerdos del Consejo de Ministros quedd repartida de la
siguiente manera (Boletin Oficial del Estado, 2020):

- Pymes y autébnomos: 67.500 millones de euros.

- Empresas no pymes: 25.000 millones de euros.

- Hosteleria, restauracion, turismo y actividades relacionadas: 2.500 millones de

euros.
- Adquisicién o arrendamiento financiero u operativo de vehiculos de motor y

transporte por carretera de uso profesional: 500 millones de euros.

Hay que destacar, que las nuevas lineas de financiacion también recogen que todos

aquellos avales que hubieran sido firmados con anterioridad al 18 de noviembre, podran

13



prorrogar su vencimiento 3 anos. Esto solo podra aplicarse a los préstamos cuya duracion
total (contando con la prérroga) nunca supere los 8 afios desde el momento de la firma
del mismo. Ademas, existe la posibilidad de ampliar el periodo de carencia del préstamo

un maximo de 12 meses.

- Finalidad de la linea de avales para empresas y autdbnomos:

La linea de avales para empresas y autonomos esta destinada a facilitar, a los empresarios
espafioles que se han visto afectados por la crisis sanitaria del Covid-19, el mantenimiento
del empleo y el pago de diferentes obligaciones. Se incluye entre los motivos de solicitud
de este tipo de préstamos obligaciones como:

o Pago de salarios.

o Facturas de proveedores pendientes de liquidar.

o Alquileres de locales, oficina e instalaciones.

o Gastos de suministros.

o Necesidad de circulante.

o Cualquier otra necesidad de liquidez, como el vencimiento del plazo de

cualquier obligacion de deuda o obligaciones de la agencia tributaria.

Sin embargo, no se permite acogerse a esta financiacion a empresarios o autobnomos cuya
finalidad sea la unificaciébn o reestructuracion de préstamos o la cancelacion o
amortizacion anticipada de deudas preexistentes. Ademds, no podra destinarse la
financiacion obtenida por medio de las lineas de avales a realizar pagos de dividendos o
de dividendos a cuenta. No se concedera financiacién bajo esta linea de aval para

cualquier otra finalidad que no esté establecida (Instituto de Crédito Oficial, 2020).

- Operaciones avaladas por la linea de avales para empresas y autonomos:

Se podran avalar todas las operaciones de obtencion de nuevos préstamos o renovacion
de operaciones a empresas y autonomos con domicilio social en Espafia y que hayan visto
afectada su actividad econémica por los efectos del Covid-19, siempre que:

o Los préstamos y operaciones a renovar deben haber sido firmados con

posterioridad al 18 de marzo de 2020.
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o Deben cumplir los siguientes requisitos establecidos por la normativa de
financiacion de la Unidén Europea:
= No podran estar incluidos como morosos en los ficheros de la
Central de Informacién de Riesgos del Banco de Espafia (CIRBE)
a fecha de 31 de diciembre de 2019.
= No podran estar sometidos a un procedimiento concursal a fecha
de 17 de marzo de 2020.
= No podran encontrarse en situacion de crisis conforme los criterios
de la Union Europea a fecha de 31 de diciembre de 2019.
o La financiacién obtenida por la linea de avales no podra ser destinada a
financiar cancelacion o amortizacion anticipada de deudas previas.
o No podran beneficiarse de la financiacion de esta linea de avales aquellos

empresarios o autbnomos que cuenten con estructuras en paraisos fiscales.

- Plazo e importes:

Los empresarios y autonomos con domicilio social en Espafia, tras la ampliacion del plazo
de solicitud el 24 de noviembre de 2020, podran solicitar a las entidades financieras de
crédito privadas financiacion bajo esta linea de avales estatales hasta el 1 de junio de
2021. Sin perjuicio de que la fecha pueda volver a ampliarse conforme a la normativa de

Ayudas de Estado de la Union Europea (Boletin Oficial del Estado, 2020).

En funcién de la cantidad solicitada se debera aplicar un régimen u otro:
o Préstamos inferiores a 1.500.000€ (en una o varias operaciones). Se aplica
el Reglamento de la Union Europea n° 1407/2013 de la Comision, de 18
de diciembre de 2013 para la mayoria de los sectores, a excepcion del
sector de la pesca cuyo limite se sitiia en los 281.250€, el sector de la
agricultura cuyo limite se aplica en los 187.000€ y el sector del transporte

de mercancias por carretera que el limite se aplica en los 750.000€.

o Préstamos por encima de 1.500.000€ (en una o varias operaciones). Se
establecen los siguientes limites:
= No podra ser superior al doble de la masa patrimonial en el

gjercicio anterior.
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= No podra ser superior al 25% de la facturacion en el ejercicio
anterior.

Ademas, deberan justificar exhaustivamente las necesidades de liquidez

en un plazo de 18 meses para el caso de las PYMES y en un plazo de 12

meses para el resto de empresas.

Las lineas de avales garantizan un 80% del principal en el caso de nuevas lineas de
financiacion o de renovacion de las existentes para los autdbnomos o PYMES. Sin
embargo, para el resto de empresas garantizan un 70% del principal en el caso de nuevas
lineas de financiacion y el 60% del principal en el caso de renovaciones de las existentes

(Instituto de Crédito Oficial, 2020).

El plazo méaximo del aval por parte del estado es de 5 hasta 8 afios, coincidiendo el plazo

del aval con el plazo de la operacion de financiacion.

- Tramo para PYMES del sector turistico y actividades conexas:

Este tramo de las nuevas lineas de avales estatales estd dotado con hasta 2.500 millones
de euros y su finalidad, ademas de otorgar liquidez a las empresas del sector turistico para
los motivos indicados con anterioridad, también puede ser destinado a la financiacion de
gastos o inversiones para la mejora de los servicios prestados (Instituto de Crédito Oficial,

2020).

El importe maximo del préstamo sera de 1.500.000 de euros y contard con un 80% de

cobertura del aval del principal del préstamo por parte del Estado.

- Tramo para la adquisicion o arrendamiento financiero u operativo de nuevos

vehiculos de motor de transporte por carretera de uso profesional:

Este tramo de las nuevas lineas de avales estatales esta dotado con hasta 500 millones de
euros y su finalidad es permitir la financiacién para la obtencién o arrendamiento de
nuevos vehiculos de motor de transporte por carretera, pero solo para uso profesional

(Boletin Oficial del Estado, 2020).
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El importe méximo no podré superar los limites establecidos por la Unién Europea (varia
en funcion del sector y el tamafio de la empresa) y contara con una cobertura del aval del
80% del principal del préstamo en el caso de PYMES y auténomos y una cobertura del
avala del 70% del principal del préstamo para el resto de las empresas (Instituto de

Crédito Oficial, 2020).

2. Linea de avales inversion real

El Ministerio de Asuntos Econémicos y Trasformacion Digital aprob6 el 3 de julio de
2020 la linea de avales estatales de Inversion Real para facilitar la financiacion tanto a
empresas como autonomos destinada a cubrir las necesidades de financiacion para la
realizacion de nuevas inversiones (Boletin Oficial del Estado, 2020). La linea de avales
estatales esta dotada con hasta 40.000 millones de euros, que después de los distintos
Acuerdos del Consejo de Ministros quedo repartida de la siguiente manera:

- Primer tramo: 8.000 millones de euros

- Segundo tramo: 2.550 millones de euros

- Tercer tramo: 250 millones de euros

- Cuarto tramo: 500 millones de euros

Independientemente del tramo, las empresas y autdbnomos podran solicitar en su entidad
financiera de crédito privado las nuevas lineas de avales estatales hasta el 1 de junio de
2021. Para los autébnomos y PYMES el aval estatal cubrird una cobertura de hasta el 80%
del principal de la operacion, mientras que el para el resto de empresas el aval estatal

cubrird una cobertura de hasta el 70% del principal de la operacion.

- Primer tramo:

El primer tramo de la linea de avales estatales de Inversion Real estd destinado a
autonomos y empresas con domicilio social en Espafia para adaptar, ampliar o renovar
sus capacidades productivas y/o de servicios y para colaborar con el reinicio de la
actividad econdmica. Tras el acuerdo del Consejo de Ministros las ayudas del primer
tramo quedaron divididas de la siguiente forma (Instituto Oficial de Crédito, 2020):

o PYMES y auténomos: 5.000 millones de euros

o Empresas no PYMES: 3.000 millones de euros
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La finalidad para la cual se solicita la financiacion dentro de este primer tramo debe ser
alguna de las siguientes:

o Realizacion de una nueva inversion dentro del territorio nacional.

o Realizacion de inversiones destinadas a la ampliacion, adaptacion o
renovacion de las capacidades de produccion y/o servicios.

o Realizacion de inversiones destinadas al reinicio de la actividad
productiva.

o Realizacion de gastos destinados a la adquisicion de equipos,
maquinarias, instalaciones, suministros relacionados con la actividad
de la empresa.

o Financiacion para el vencimiento de obligaciones financieras o
tributarias.

Desde el momento en que se concede la financiacion por parte de la entidad financiera de
crédito privada se dispone de un plazo de 24 meses para realizar de manera efectiva la
inversion en base a la cual se solicitd la financiacion. No podra destinarse la financiacion
obtenida bajo esta linea de avales estatales a la refinanciacion o reestructuracion de
préstamos, ni a la amortizacion anticipada, ni al pago de dividendos o de dividendos a

cuenta (Instituto de Crédito Oficial, 2020).

Si el importe solicitado, en una o varias operaciones, del préstamo es inferior a 1.500.000€
y con un plazo inferior a cinco afios, debemos aplicar las normas especificas del
Reglamento de la Union Europea n° 1407/2013 de la Comision, de 18 de diciembre de
2013. Sin embargo, si el importe supera 1.500.000€ nunca podra ser superior a:
o El doble de los costes anuales en salarios del ejercicio del periodo
anterior.
o El 25% de la facturacién obtenida durante el ejercicio del periodo
anterior
Si se justifica debidamente y por necesidades de liquidez, podra superar los umbrales
mencionados anteriormente para financiar las necesidades de los siguientes 18 meses si
se trata de una PYME o un auténomo o de los siguientes 12 meses en el caso del resto de

empresas (Instituto de Crédito Oficial, 2020).

El plazo maximo del aval por parte del Estado, a las operaciones financieras, sera de 8

afios. No podran solicitar la esta linea de financiacion aquellas empresas u autdbnomos que
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no cumplan con los requisitos establecidos en la normativa de financiacion de la Union
Europea (mencionados en el apartado anterior: “Linea de avales para autonomos y

empresas’)

- Segundo tramo:

El segundo tramo de la linea de avales estatales de Inversion Real esta destinado a
auténomos y empresas que se encuentre en fase de ejecucion del convenio concursal pero
que hayan cumplido con todas sus obligaciones de pago en curso, con anterioridad al
momento de la solicitud. De esta forma se permite a las empresas que se encuentren en
fase de ejecucion, pero con sus obligaciones cumplidas, acceder a los préstamos con aval
publico (ya que las empresas en situacion concursal no podrian sino acudir a la
financiacion con aval estatal) (Boletin Oficial del Estado, 2020). Tras el acuerdo del
Consejo de Ministros las ayudas del primer tramo quedaron divididas de la siguiente
forma:

o PYMES y auténomos: 2.500 millones de euros

o Pagarés incorporados al Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF):

50 millones de euros

Solo se podran avalar operaciones de préstamos a empresas, con domicilio fiscal en
Espana, en fase de convenio, siempre y cuando se hayan visto afectadas por la crisis
sanitaria del Covid-19. Ademas, deberan cumplir los siguientes requisitos:
o Lospréstamos y operaciones deben haberse contraido con posterioridad
al 26 de noviembre de 2020
o Deberan estar al corriente de todas sus obligaciones de pago a fecha de

31 de diciembre de 2019

El importe méximo del aval nunca podra superar el 90% de la reduccion que haya sufrido
el EBITDA de la empresa durante el tiempo comprendido entre el 14 de marzo y el 20 de
junio de 2020 con respecto el del ejercicio del periodo anterior. En el caso de tratarse de
un auténomo el calculo en lugar de con la reduccion del EBITDA se realizara en base al

IRPF del ejercicio del periodo anterior (Instituto de Crédito Oficial, 2020).

- Tercer tramo:
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El tercer tramo de la linea de avales estatales de Inversion Real esta destinado a avalar
todos aquellos pagarés emitidos en el Mercado Alternativo de Renta Fija por las empresas
espafiolas y que no pudieron, al encontrarse en fase de renovacion, beneficiarse de la
primera linea de avales. Este tramo esta dotado con 250 millones de euros (Instituto de

Crédito Oficial, 2020).

- Cuarto tramo:
El cuarto tramo de la linea de avales estatales de Inversion Real estd destinado a PYMES
y autonomos del sector turistico para financiar las necesidades de liquidez producidas por
las obligaciones de pago de los gastos corrientes de las empresas y para la financiacion

de nuevas inversiones empresariales (Instituto de Crédito Oficial, 2020).

Solo se podran avalar operaciones que cumplan con los requisitos con los requisitos
establecidos en la normativa de financiacion de la Uniéon Europea (mencionados en el
apartado anterior: “Linea de avales para autonomos y empresas”). El plazo maximo del
aval serd de 8 afios para operaciones inferiores a los 800.000€ y de 6 afios para
operaciones superiores a los 800.000€. El importe méaximo garantizable nunca podra
superar:
o El doble del coste salarial anual durante el ejercicio del periodo anterior
o EI125% de la facturacion del ejercicio del periodo anterior.
Si se justifica debidamente y por necesidades de liquidez, podra superar los umbrales
mencionados anteriormente para financiar las necesidades de los siguientes 18 meses

(Boletin Oficial del Estado, 2020).

3. Linea de avales arrendamientos

El Ministerio de Transporte, Movilidad y Agenda Urbana aprobé el 30 de abril de 2020
la linea de avales estatales de arrendamientos para aquellos arrendatarios que, a causa de
la crisis sanitaria del Covid-19, se encontraran en una situacioén de vulnerabilidad social

y no pudieran hacer frente al alquiler du su vivienda habitual. La linea de avales est4

dotada con hasta 1.200 millones de euros (Boletin Oficial del Estado, 2020).

Podrén solicitarlo aquellas personas que cumplan los siguientes requisitos:
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- El arrendatario (o alguno de los miembros de la unidad familiar) se halle en un
estado que implique la reduccion de sus ingresos habituales a causa de la situacion
de epidemia provocado por el Covid-19.

- La unidad familiar, en el mes previo a realizar la solicitud del préstamo, no podra
superar cinco veces el Indicador Publico de Renta de Efectos Multiples IPREM),
es decir, 2.689,20€

- La suma del precio del arrendamiento junto con los suministros basicos sea

superior al 35% de los ingresos que perciba la unidad familiar.

El plazo de solicitud de esta linea de avales es hasta el 31 de mayo de 2021, aunque
podrian ser ampliados a través de una Orden Ministerial hasta 31 de agosto de 2021. El
importe maximo del préstamo no podrd exceder el 100% del equivalente a seis
mensualidades de alquiler, estableciéndose como limite 900€ por mensualidad, es decir,

5.400€ (Boletin Oficial del Estado, 2020).

El solicitante del préstamo podra solicitar una carencia de hasta seis meses y podra
amortizarse el préstamo durante los seis afios siguientes a la firma del mismo. El plazo de
seis afios podra prorrogarse excepcionalmente durante cuatro afios mas si el solicitante,
en el momento de solicitar la prérroga, puede acreditar una situacion de vulnerabilidad

(Instituto de Crédito Oficial, 2020).
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CAPITULO III: ANALISIS DE LA LITERATURA

1. Alcance previsto

Resulta especialmente dificil cuantificar el dano producido como consecuencia de la
crisis sanitaria provocada por el Covid-19 a la economia espafiola, ya que todavia existen
medidas de contencion de la pandemia y se desconoce la fecha exacta en la que las
mismas terminaran. Esto dificulta realizar estimaciones exactas sobre las necesidades de
liquidez de las empresas y autonomos espafioles. Es por ello, que para el analisis del
alcance de las nuevas lineas de avales estatales se va a trabajar en base a las proyecciones

macroecondmicas realizadas por el Banco de Espaiia en torno a tres escenarios distintos.

El Banco de Espafia ha utilizado las proyecciones realizadas en su informe Proyecciones
macroecondémicas de la economia espafiola (2020-2022), para realizar la estimacion de
las necesidades de liquidez de las empresas y autobnomos espafioles a causa del Covid-19.
En los célculos se han tenido en cuenta tanto los gastos de explotacion como las
obligaciones de pago de la deuda financiera. El informe estima cudles seran las
necesidades de liquidez de las empresas espafiolas durante el 2020. Por tanto, una vez
obtenida esta cifra, se hace necesario conocer cuales hubieran sido las necesidades de
liquidez en situacidon normal, es decir, si no se hubiera producido el paron de la actividad
econdémicay observar si la diferencia podria cubrirse con la nueva linea de avales estatales

(Banco de Espaiia, 2021).

Tabla 1: Proyecciones macroeconomicas del Banco de Esparia

Proyecciones de junio de 2020

Recuperacién temprana Recuperacién gradual Escenario de riesgo
2019 2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022
PiB 20 9,0 7.7 24 -11,6 9.1 21 =151 6,9 4,0
Indice armonizado de precios de consumo (JAPC) 08 0,1 13 16 -0,2 12 1,5 -0,3 09 1,2
Indice armonizado de precios de consumo,
sin energia ni alimentos 11 09 11 1.3 08 1.0 11 06 0,5 0,7

Tasa de paro (% de la poblacién activa) (b) 141 18,1 18,4 i1 19.6 188 17,4 23,6 24,7 222

Fuente: Banco de Esparia e Instituto Nacional de Estadistica
Se calcula que al menos, un 70% de las empresas espafiolas presentarian necesidades de

liquidez durante el 2020 a causa de la inactividad de los meses de marzo a mayo. Este

porcentaje es ligeramente superior (entre 7 y 10 puntos porcentuales) al porcentaje de
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empresas que hubieran tenido necesidades de liquidez en caso de no haber tenido lugar

la crisis sanitaria (Blanco, Mayordomo, Menéndez y Mulino, 2020)

Grdfica 1: % de las empresas espariolas con necesidades de liquidez
En % de las emprasas de su grupo
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Fuente: Banco de Esparia

Se estiman las necesidades de liquidez, segun el escenario, en 2020 para las empresas
espafiolas entre 220.000 millones de euros y los 230.000 millones frente a los 203.000
millones de euros que hubieran sido necesarios en caso de no haber tenido lugar la crisis
sanitaria provocada por el Covid-19 (Banco de Espafia, 2021). La diferencia entre ambos
casos, que parece pequefia para la complicada situacion que ha sufrido la economia
espafiola durante el 2020 (con una caida del PIB del 11%), se debe a que la mayoria de
los gastos hacen referencia a la amortizacion de deuda, que hubieran tenido lugar

independientemente de haber tenido lugar o no la crisis sanitaria.

Ademas, el mismo informe, estima también que el porcentaje de empresas que
presentarian necesidades de liquidez una vez agotadas sus lineas de crédito y sus propios
activos liquidos descenderia hasta un 28-30% de las empresas espafiolas. Sin embargo,
no parece loégico que las empresas opten por agotar sus activos liquidos y recurriran a
financiacion externa facilitada por las distintas entidades de crédito (Banco de Espaia,

2021).

La linea de avales para empresas y autobnomos, avalaria un total de 100.000 millones de

euros en créditos, lo cual se traduciria en un total de 117.000 millones de euros de
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financiacion real para las empresas!, que junto con la linea de avales inversion real que
avalaria un total de 40.000 millones de euros, lo cual se traduciria en un total de 51.000
millones de euros de financiacion real?, sumarian un total de 168.000 millones de euros

de financiacion real para las empresas y autonomos (Banco de Espafia, 2020).

Por tanto, las nuevas lineas de avales estatales podrian cubrir cerca de las tres cuartas
partes de las necesidades de liquidez de las empresas espafiolas en 2020, y cubren
sobradamente el exceso de necesidad de liquidez si tenemos en cuenta cualquiera de los

escenarios planteados por el Banco de Espaiia.

2. Ventajas/Desventajas

- Ventajas:

La nueva linea de avales estatales presenta como forma de financiacion una serie de
caracteristicas especificas frente a otros tipos de financiacion. La eleccion por parte del
Estado de esta forma de ayuda a las empresas por la crisis del Covid-19 tiene una serie
de ventajas que pueden agruparse segun a quien beneficie. Ventajas para la para las
entidades financieras de crédito privado, ventajas para las empresas y auténomo y

ventajas para la administracion publica.

En cuanto a las ventajas de la nueva linea de avales estatales en relacion con las entidades
financieras de crédito, mencionar solo la principal ventaja, ya que se llevara a cabo un
analisis en mayor profundidad sobre las ventajas y las desventajas de las nuevas lineas de
avales estatales en el “Capitulo IV”. La principal ventaja para las entidades financieras

de crédito privadas es el aval estatal.

Las entidades financieras de crédito privado al actuar de intermediarias entregan a las
empresas y autonomos los fondos que reciben del Instituto de Crédito Oficial y se
comprometen a devolverlo una vez paguen los empresarios y auténomos. Si estas
operaciones no contaran con el aval estatal, en caso de morosidad, de las perdidas tendria

que hacerse responsable la entidad financiera de crédito privado.

! La financiacién mdaxima estimada se calcula a través del aval medio de cada operacidn (76%).
2 La financiacién maxima estimada se calcula a través del aval medio de cada operacidn (76%)
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Sin embargo, al contar con el aval estatal que en la mayoria de las operaciones es del 80%
del principal de la operacion, la entidad financiera de crédito privada, en caso de
morosidad, solo deberia asumir el porcentaje restante sin avalar. Pero al ser la entidad la
encargada del reparto y de valorar la idoneidad de las operaciones podra solicitar a las

empresas u autdbnomo los avales que estime oportunos para el porcentaje sin aval estatal.

Por tanto, para las entidades financieras de crédito privadas, que en los ultimos afios han
visto reducidos sus beneficios y por ello se encuentran envueltas en procesos de fusiones
y de reestructuracion de su infraestructura y personal, al ser intermediarias de los
préstamos con aval estatal les supone una nueva fuente de ingresos (a través de los

intereses) con un riesgo muy bajo (ya que cuentan con el aval estatal) (.

Por otro lado, las ventajas para las empresas y auténomos son multiples. En primer lugar,
la nueva linea de avales estatales responde a la necesidad de financiacién de los
empresarios y autonomos espafioles por el tiempo de inactividad causado por las medidas
de contencion del Covid-19. La inactividad paralizo los ingresos de gran parte del tejido

empresarial espafiol quien debia seguir haciendo frente al pago de sus obligaciones.

Aunque se estima que un 40% de las empresas espafiolas podrian hacer frente a esta
situacion utilizando sus recursos propios, existe un 60% de las empresas espanolas que
necesitan de nuevas fuentes de financiacion para poder continuar con su negocio. Es por
ello, que la nueva linea de avales (la primera fue aprobada el 17 de marzo de 2020, al
comienzo de la pandemia), es una nueva forma de financiacion, eficaz para las empresas

con necesidades de liquidez (Banco de Espana, 2021).

En segundo lugar, las nuevas lineas de avales estatales presentan para los empresarios y
autonomos dos ventajas esenciales. Por un lado, al contar los préstamos ICO con el aval
del estado de la mayor parte de la operacion (hasta el 80% en la mayoria de los casos)
resulta para empresarios y autdbnomos una garantia mas a la hora de obtener el préstamo,
ya que facilita que las entidades financieras de crédito privado les otorguen el mismo. Por
otro lado, aunque son las entidades financieras de crédito privado las que establecen los
tipos de interés a pagar por los préstamos deben hacer ajustandose a unos limites
establecidos por el Instituto de Crédito Oficial. Esto supone que los autonomos y

empresarios obtengan sus préstamos con unos tipos de interés muy competitivos.
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Por tltimo, el hecho de que los préstamos ICO hayan sido entregados a través de las
entidades financieras de crédito privado ha permitido que tanto empresarios como
autonomos, gracias a la extensa red de oficinas, hayan tenido facilidades para acceder a
ellos en los momentos de necesidad de liquidez, y asi poder hacer frente a los pagos sin
excesivos retrasos. Esto también es posible gracias a que el gobierno aprob¢ la linea de
avales estatales desde el momento en que comenzé el confinamiento dotando asi a las
entidades financieras de crédito privado de los fondos necesarios para ofrecer las lineas

de préstamos ICO.

Finalmente, las ventajas para la administracion publica son relativas a la utilizacion de un
intermediario para la entrega de los préstamos ICO. En primer lugar, el Instituto de
Crédito Oficial no disponia de la infraestructura ni del personal necesario para llevar a
cabo la gestion de los préstamos ICO, y el utilizar a las entidades financieras de crédito
privadas ayud6 a la administracion publica para que no se vieran desbordadas en la
gestion de los fondos, lo que se hubiera traducido en retrasos a la hora de entregar las

ayudas, impidiendo el acceso a la financiacion a empresas y autdbnomos.

Ademas, las entidades, siguiendo las indicaciones del Instituto de Crédito Oficial, se
encargan de la valoracion de la idoneidad de cada una de las solicitudes, lo que garantiza
al Instituto de Crédito Oficial, que gran parte de las cantidades prestadas sera devuelta de
manera integra pues cuentan con el aval de la gestion bancaria llevada a cabo por cada

una de las entidades.

- Desventajas:

Como se explico en el analisis normativo, los Préstamos ICO se otorgan y se reparten a
través de las entidades financieras de crédito privado. Esto se debe a que, en Espafia, a
diferencia de otros paises, no existe una banca publica con la suficiente solidez financiera
y estructural como para encargarse del reparto y andlisis de la solicitud de los préstamos
ICO. En la actualidad el Instituto de Crédito Oficial solo cuenta con una oficina en todo
el territorio espafiol, lo que haria imposible el reparto de ayudas a través de ella.

El hecho de que las entidades financieras de crédito privadas sean las encargadas de la

gestion de los préstamos ICO presenta una serie de problemas derivados de que dichas
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entidades siempre van a buscar detras de cada actuacidn su propio beneficio por encima

del interés general.

En primer lugar, la situacion de partida de las entidades financieras de crédito en Espaiia,
quienes presentan las inversiones crediticias con un claro deterioro y sumergidas en
proceso de reestructuracion y de fusiones para paliar el reducido margen de beneficio que
tienen en la actualidad, no es la Optima para hacer frente al reparto de los préstamos ICO.
Ademas, el Banco Central Europeo esta implantando una fuerte politica de liquidez que

reduce drasticamente el margen financiero de las entidades financieras de crédito privado.

Esta situacion da lugar a la necesidad de que los tipos de interés sean regulados, pues en
caso contrario, como ocurre en Espafia (situacion denunciada por la Unién de
Profesionales y Trabajadores Auténomos), las entidades financieras de crédito privado

establecen diferentes formas de financiacion seglin el perfil concreto del solicitante.

En segundo lugar, las entidades financieras de crédito privado son reacias a asumir riesgo
a la hora de entregar los préstamos ICO y es por ello que, aunque este tipo de operaciones
cuentan con el aval del gobierno (hasta de un 80% en la mayoria de los casos), solicitan
un aval del 100% del importe del préstamo en lugar de solo el restante % no avalado. Esta
situacion dificulta el acceso a las ayudas de algunos autonomos y empresas que no pueden

avalar el 100% del importe solicitado en el préstamo.

Ademas, el Instituto de Crédito Oficial establecido entre las instrucciones para las
entidades financieras de crédito privadas la necesidad de agilizar los tramites y entregar
con la mayor brevedad posible los préstamos a los solicitantes. Esto ha provocado que
numerosas entidades financieras de crédito privadas no puedan realizar debidamente los
tramites de valoracion de idoneidad para la entrega de los préstamos ICO y hayan
decidido en algunos casos proponer a sus clientes otros tipos de créditos con distinto

modelo de financiacion.

Estas dos situaciones llevan a desencuentros entre los consumidores y las distintas
entidades financieras de crédito privadas. Sin embargo, la pequefia infraestructura del
Instituto de Crédito Oficial imposibilita la recepcion de todas las quejas y atender

debidamente cada una de las situaciones. Es por ello que el Instituto de Crédito Oficial
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ha recurrido al Banco de Espafia, quien ha puesto al servicio de los consumidores con

dudas o afectados por la linea de avales estatales sus servicios de atencion al cliente.

Por ultimo, existe un ultimo problema relativo a la finalidad que autébnomos y empresarios
daran al dinero. Tal y como sefala el Informe sobre financiacion Lineas ICO de la Union
de Asociaciones de Trabajadores Auténomos y Emprendedores: “se estaban utilizando
los créditos para la refinanciacion de los vencimientos a corto plazo comprometidos con
las entidades, que aun cumpliendo el objetivo de dotar de mayor liquidez a las Pymes, era
solo uno de los muchos aspectos que contemplaba el convenio, pues eso mermaba la
capacidad de las Pymes para hacer frente a otros pagos ordinarios de circulante, néminas,

compromisos con proveedores”. (UATAE, 2020)

Es decir, que tanto empresarios como auténomos estan solicitando préstamos ICO para
poder hacer frente al pago de sus obligaciones financieras y estan guardando la liquidez
de sus empresas para poder hacer frente a los pagos corrientes de la actividad empresarial.
Y esta situacion presenta un problema para empresarios y autdénomos porque estan
utilizando financiacion externa para cubrir la época de inactivad, a causa de las
restricciones del Covid-19, sin embargo, la financiacion por inactividad nunca podra

suplir la actividad en si.

Esto supone que en realidad lo que estdn haciendo los empresarios y autonomos que
solicitan los préstamos ICO es estar prolongando a lo largo del tiempo los efectos de los

periodos de inactividad a causa de las restricciones del Covid-19.

Por tanto, podemos decir que, aunque los préstamos ICO son una forma de financiacion
eficaz para empresas y autdbnomos pues el Estado avala un amplio porcentaje del mismo
y suelen presentar unas condiciones financieras (tipos de interés) competitivas, presentan
algunos problemas en cuanto a la forma de entregarlos, derivados de la inexistencia de
una banca publica en Espafia. Ademas, esta medida solo supone la posibilidad de retrasar
y pagar durante los proximos afios los efectos del Covid-19 en la economia espafiola.

3. Idoneidad:

Una vez analizado el alcance que pretenden tener las nuevas lineas de avales estatales,

asi como las ventajas y desventajas que presenta esta forma de financiacion, el analisis
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debe centrarse en si esta nueva linea de avales era la forma idonea de ayudar tanto a la
empresas y autdbnomos como a particulares para hacer frente a los efectos negativos de la

crisis del Covid-19.

El gobierno de Espana anunci6 varias medidas con el fin de paliar los efectos de la crisis
del Covid-19, entre las que destacan la flexibilizacion de los expedientes de regulacion
temporal de empleo y la nueva linea de avales estatales. El anuncio de estas nuevas
medidas dio lugar a numerosos debates especialmente sobre la idoneidad de las nuevas

lineas de avales estatales.

En primer lugar, surgia la duda de si era mejor ofrecer financiacion a las empresas y
autonomos afectados por las medidas de contencion del Covid-19 o por el contrario la
opcion deberia haber sido inyectar directamente los fondos a las empresas y a los

autonomos en funcidn de sus necesidades de liquidez.

La opcidn de inyectar los fondos directamente a las empresas encuentra su defensa en dos
puntos principalmente. Por un lado, el paron de la actividad econdémica no esencial venia
determinado por el gobierno y no por una decision personal de los empresarios y
auténomos espafioles, por tanto, parecia logico que fuera el gobierno quien asumiera el

coste del mismo y no fuera repercutido a los empresarios y autbnomos.

Por otro lado, al optar por la financiacion en lugar de la inyeccidon no se solucionaria el
problema derivado del parén de la actividad econdémica, sino que simplemente se
retrasaria en el tiempo el pago de los efectos del Covid-19, tal y como se ha explicado en

el apartado anterior (Valverde y Ferndndez, 2020).

Sin embargo, la idea de inyectar directamente los fondos a las empresas y autdbnomos no
tenia en cuenta un punto principal que manifestaba la inviabilidad de esta opcion: la
elevada deuda publica espanola. Tal y como indica el Banco de Espafia la deuda publica
alcanzo6 en 2020 el 120% del PIB espaiol. Este aumento exponencial con respecto de
2019 (en 2019 la deuda publica se situaba en el 95% del PIB espaiol) se debe a la caida
de los ingresos y al aumento del gasto publico a causa del Covid-19. Por tanto, debido a
la elevada deuda publica el gobierno de Espafia no podria permitirse una inyeccion a las

empresas de 100.000 millones de euros (importe que tienen las nuevas lineas de avales
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estales). Ademads, encontramos ayudas directas a las empresas y autonomos mas afectados
(aunque en menor cuantia) y ayudas para inversion y adaptacion de los locales

comerciales ante las nuevas medidas sanitarias impuestas por el Covid-19.

Es por ello que la opcion de optar por financiar a las empresas y autdbnomos resulta la mas
idonea, ya que de esta manera se ayuda al tejido empresarial espafiol en sus necesidades
de liquidez y teniendo en cuenta que la tasa de morosidad en las entidades de depdsitos
en el afio 2020 se situaba en el 4,51% (Banco de Espafia, 2020) podemos afirmar que la
gran parte del dinero prestado por el Instituto de Crédito Oficial a empresas y autdbnomos

a través de las entidades financieras de crédito privado serd recuperado.

En segundo lugar, se debia determinar cudl era la cantidad idonea que el gobierno debia
avalar. Como se ha indicado con anterioridad las diferentes lineas de avales estatales
cubriran hasta 100.000 millones de euros (en el caso de la linea de avales para autonomos
y empresas) y hasta 40.000 millones (en el caso de la linea de avales de inversion real).
Si comparamos estas cantidades con las de otros estados de la Unién Europea podria
parecer que la cantidad es escasa. Alemania ha optado por ofrecer 100.000 millones de
euros en préstamos y 400.000 millones en avales estatales, por su parte Francia ha optado
por ofrecer 400.000 millones en avales estatales y ayudas extras para PYMES e Italia ha

optado por avalar hasta 200.000 millones.

En base a estos niumeros podria parecer que la cantidad avalada por el gobierno espafol
seria insuficiente y lejana de la de nuestros vecinos europeos. Sin embargo, si observamos
las cifras de préstamos concedidos a fecha de 28 de febrero de 2021, tal y como refleja el
ultimo informe del Instituto de Crédito Oficial sobre el seguimiento de las lineas de avales
estatales, casi un afio después, todavia sigue quedando crédito para seguir avalando

operaciones (Valverde y Fernandez, 2020).

De los 100.000 millones de euros de la linea de avales para autobnomos y empresas se han
avalado operaciones por un valor de 89.150 millones de euros, es decir, aun disponen las
entidades financieras de crédito privado de mas de 10.000 millones de euros para seguir
avalando operaciones. Ademas, de los 40.000 millones de euros de la linea de avales de
inversion real se han avalado operaciones por un valor de 2.619 millones de euros, es

decir, atin disponen las entidades financieras de crédito privadas de mas de 35.000
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millones de euros para seguir avalado operaciones. Esto es indicativo de que, aunque a
priori la cantidad destinada para avalando operaciones por parte del Estado pudiera
parecer insuficiente, se ha demostrado que ha sido més que suficiente, puesto que cada
vez es menor el nimero de solicitudes ya que paulatinamente se estd recuperando la
actividad econdmica y las empresas empiezan a obtener liquidez a través de la actividad

diaria.

Por ultimo, el gobierno de Espafia, a través del Instituto de Crédito Oficial, optd por
utilizar como intermediario a las entidades financieras de crédito privada, en lugar de
realizarlo utilizando sus propias instituciones. Si volvemos a realizar una comparacion
con los paises de la Unién Europea vemos que una vez mas Espafia se descuelga del
actuar generalizado. Alemania optd por entregar las ayudas a través del KFW (Banco de
Desarrollo del Estado de la Republica Federal Alemana), Francia opt6 por entregar las
ayudas a través del Caisse des Dépdts et Consignations e Italia optd por entregar las
ayudas a través de la Cassa Depositi e Prestiti. Todas ellas instituciones publicas (Gallo

y Trillo del Pozo, 2020).

Sin embargo, el Gobierno de Espafia no podria haber optado por utilizar un sistema de
banca publica para la entrega de las ayudas pues no dispone de una banca publica fuerte
y con presencia territorial como en el caso de Alemania, Francia o Italia. Las ayudas,
superiores a los 140.000 millones de euros, no podrian haber sido gestionadas por el
Instituto de Crédito Oficial ya que no dispone de la infraestructura ni del personal
suficiente (El Instituto de Crédito Oficial cuenta con una tnica oficina en toda Espafia y

con menos de 350 empleados).

Por tanto, en este punto el gobierno de Espaiia tenia dos opciones: buscar un intermediario
o comenzar la implantacién de una red de oficinas publicas encargadas del reparto de las
ayudas. Teniendo en cuenta los costes que hubiera supuesto la segunda opcién y la
ralentizacion de la entrega de las ayudas, optar por utilizar las entidades financieras de
crédito privadas como intermediarias fue la soluciéon mas eficaz: se eliminaban los
sobrecostos y se acercaba la financiacion de forma rapida a las empresas y autdnomos

que necesitaban liquidez.
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CAPITULO IV: ANALISIS EMPIRICO

1. Situacién actual del sector bancario espanol:

Ante la situacion de crisis econdomica provocada por el Covid-19, y ademas teniendo en
cuenta el papel fundamental de la banca espafola en el reparto de los préstamos, es
necesario conocer la situacion en la que se encuentra la banca espanola. Tal y como sefiala
la Autoridad Bancaria Europea la situacion del sector bancario es, en lineas generales,

mejor que cuando comenzo la crisis del afio 2008 (de Barrén, 2020).

Sin embargo, y aunque mejoran los principales ratios utilizados para analizar las
entidades bancarias (especialmente con una reduccién de la tasa de morosidad y una
mejora de los ratios de capital CET1°), la banca espafiola no se encuentra en un momento
de auge ni expansion (Larrouy, 2020). Se debe sefialar que en comparacion con el resto
de bancos europeos, los bancos espafioles se encuentran, en términos de solvencia, a la
cola de la Union Europea junto con Bulgaria, aunque por otro lado presenta unos ratios
de apalancamiento* muy por encima de la media de los bancos de la Unién Europea.
Ademas, la banca espafola se encuentra actualmente sumergida en el reto de mejorar su
rentabilidad, especialmente deteriorada por prolongacion de un periodo de tipos de interés
(fijados por el Banco Central Europeo), muy bajos y en algunos casos llegan incluso hasta

ser negativos (Pérez 2020).

Es por ello, que la banca espafiola se encuentra en un profundo proceso de remodelacion
de negocio buscando mejorar su rentabilidad. En los tltimos afios hemos visto la fusién
de diferentes entidades bancarias entorno a tres grandes bancos espafioles (CaixaBank,
BBVA y Santander) con el objetivo de aumentar el volumen de activos y conseguir la
masa necesaria para aumentar los beneficios y conseguir la reduccion de costes
operativos. Es por ello, que la banca espaiola ha comenzado una nueva etapa de

reduccion de oficinas® y de impulso de la banca digital (Sampedro, 2021).

Por tanto, el nuevo reto para la banca espafiola serd evitar el aumento de la tasa de

morosidad, que, aunque actualmente es baja, podria verse aumentada considerablemente

3 El ratio de capital CET analiza principalmente la solvencia de las entidades bancarias.
4 Establece la relacidn entre el endeudamiento y los activos de la empresa.
5 Se ha producido el cierre de mas de la mitad de las oficinas bancarias durante los ultimos diez afios.
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por la falta de liquidez de las empresas espafiolas a causa de la crisis econdmica provocada
por el Covid-19. Aunque los grandes bancos espafioles tuvieron beneficios durante el
2020, estos fueron bastante inferiores a los de los afios anteriores, en gran parte debido a

los aprovisionamientos para hacer frente a la crisis econémica a causa del Covid-19.

2. El papel fundamental de la banca espafiola:

Las entidades financieras, tal y como se ha explicado en el Capitulo II, han desarrollado
un papel fundamental en el reparto de los préstamos ICO, al ser los intermediarios
necesarios entre el Instituto de Crédito Oficial y las empresas y autbnomos espaiioles.
Esta colaboracion publico-privada ha resultado de gran interés puesto que ha permitido
acceder a la liquidez necesaria a las empresas y autdbnomos espafioles en el momento
necesario y con gran rapidez, lo cual hubiera sido imposible de realizar si se hubiera
llevado a cabo desde el Instituto de Crédito Oficial, pues como se ha expuesto en el
Capitulo IIL, no cuenta con la infraestructura ni el personal necesario para manejar el

elevado volumen de las lineas de avales estatales.

A diferencia de la crisis de 2008 y de 2012 el papel de la banca ha sido completamente
distinto. En las crisis de 2008 y 2012 podiamos cosniderar a la banca como parte del
problema mientras que en la crisis provocada por el Covid-19, la banca ha sido parte de
la solucion. Las entidades financieras se han convertido en el impulso necesario para
reactivar la economia durante la crisis del Covid-19, porque tal y como afirma José
Ignacio Goirigolzarri, presidente de Bankia, al disponer de liquidez y capital, los bancos
han podido financiar la economia de las familias y empresas espafiolas ayudando a

solucionar los efectos de la crisis.

Los bancos espafioles, con la colaboracion del Estado gracias al aval estatal de los
préstamos ICO, han entregado a las empresas y autonomos espafioles la liquidez necesaria
para hacer frente a sus obligaciones de pago, que debido a la crisis sanitaria del Covid-19
se habian agravado. Con la ayuda del aval estatal las entidades bancarias han otorgado
financiacion a mas de un millon de empresas y han convertido a Espafa en el segundo
pais de la Unién Europea que mayor cantidad ha financiado utilizando este mecanismo.

(Dominguez, 2020)
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Ademas de la financiacion otorgada a través de los préstamos ICO, las entidades
financieras han otorgado facilidades a sus clientes a través de la concesion de nuevos
préstamos y aplazamientos. Por tanto, la cantidad total de liquidez puesta en circulacion
para la reactivacion de la economia es muy superior a los 100 mil millones de euros de
los préstamos ICO, puesto que la banca ha contribuido con nuevas formas de financiacion

sin aval estatal.

Por ejemplo, el Banco de Santander ha facilitado 45.000 millones de euros a empresas y
autonomos de los cuales solo la mitad correspondian a préstamos ICO, el resto
corresponde a financiacion ofrecida por la entidad. El BBVA, ademas de los 10.000
millones de euros facilitados a través de los préstamos ICO, ha facilitado otros 25.000
millones de euros de financiacion adicionales. Caixabank, por su parte facilité 14.000
millones de euros adicionales a los 12.000 millones de euros ofrecidos a través de los
préstamos ICO. Ademas, la mayoria de grandes entidades han ofrecido moratorias y
periodos de carencia a los empresarios y autdbnomos respecto de los préstamos bancarios

ya concedidos (Dominguez, 2020).

Es por todo ello que ademas de considerar a la banca como parte necesaria e
imprescindible, al haber ejercido de intermediario entre el Instituto de Crédito Oficial y
las empresas y autonomos espanoles, debemos su papel fundamental a la hora de reactivar
la economia espanola. Si con los préstamos ICO se conseguia que las empresas y
autonomos espafioles pudieran obtener la financiacion necesaria para hacer frente a sus
obligaciones de pago, gracias a la nueva financiacion y flexibilidad de los pagos de los
créditos previos se conseguia la financiacidn necesaria para la reactivacion de los
negocios e inversiones que les permitieran seguir trabajando ajustdndose al nuevo marco

legislativo.

3. Ventajas/Desventajas

Aunque ya se sefialo brevemente, en el analisis de las ventajas del Capitulo III, alguna de
las ventajas que suponia para las entidades financieras espafiolas la opcion de ofrecer
entre sus productos financieros los préstamos ICO, la importancia de la figura de los
bancos como intermediarios necesarios hace que sea de especial interés dedicarles un

apartado especifico.
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- Ventajas:

La banca espafiola es indirectamente una de las grandes beneficiadas de los préstamos
ICO. La principal ventaja es la obtencion de una nueva fuente de ingresos. Los préstamos
ICO constituyen para las entidades bancarias espafiolas una nueva fuente de ingresos muy
segura. Al contar los préstamos ICO con el aval estatal, de un al menos un 70% del total
del importe de la operacion, las entidades bancarias se aseguran de recuperar al menos un
70% del importe financiado, ademds cada entidad puede libremente exigir los avales extra

que considere necesarios para conceder la financiacion.

Por tanto, la principal ventaja para las entidades financieras seria la obtencion de esta
nueva forma de ingresos, que en el momento de baja rentabilidad que vive actualmente
la banca espaiola resulta de gran interés, sin casi ningln tipo de riesgo para la entidad
financiera que los concede pues cuentan con el aval del Estado, lo cual supondria que en

caso de impago sera el Estado quien abonaré la cantidad avalada a la entidad financiera.

Otra ventaja de gran interés para las entidades financieras es la continuidad del pago de
otros préstamos gracias a la liquidez extra obtenida por la financiacion ICO. Tal y como
se ha expuesto a lo largo del trabajo, la principal finalidad de la nueva linea de avales
estatales es ofrecer a las empresas afectadas la liquidez necesaria para hacer frente a sus
obligaciones de pago. Por tanto, al entregar las entidades financieras liquidez a las
empresas, a través de los préstamos ICO, estas podran seguir haciendo frente a sus
distintas obligaciones financieras entre las que se incluyen el pago de los préstamos

previos establecidos con las entidades financieras.

De esta forma, los préstamos ICO serviran como medio transitorio para las empresas hasta
recuperar la normalidad de la actividad econdmica y recuperar los mecanismos normales
de liquidez, evitando que durante dicho periodo de transicion se aumente los impagos y
que, por tanto, subiera la tasa de morosidad. Si no se hubieran ofrecido nuevas lineas de
avales estatales, como se indica en el capitulo anterior, las empresas no hubieran podido
hacer frente a sus obligaciones financieras, dando lugar a un aumento de la morosidad y

a una posible crisis financiera en nuestro pais.
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- Desventajas:

Por otro lado, existen algunos aspectos negativos para las entidades financieras que han
decidido subscribirse a los préstamos del Instituto de Crédito Oficial. La primera es la
imposibilidad de establecer sus propios criterios, puesto que las entidades bancarias
debian suscribir un contrato con el Instituto de Crédito Oficial en el cual se establece que
sera el propio Instituto de Crédito Oficial quien establecera las condiciones contractuales

para que las empresas y autonomos puedan acceder a la financiacion (BBVA, 2020).

El Instituto de Crédito Oficial fija los requisitos y el destino del dinero, asi como los tipos
maximos de interés que las entidades financieras podran exigir a las empresas y
autonomos, quedando el papel de las entidades de crédito reducido al de un intermediario.
Ademas, debido a la necesidad de facilitar de forma 4gil la financiacion a las empresas y
autonomos el Instituto de Crédito Oficial ha solicitado a las entidades financieras realizar
las operaciones de forma mas rapida que la tramitacion de un préstamo normal. Esto ha
dejado a las entidades financieras poco margen temporal para analizar de forma individual
cada una de las solicitudes de préstamos, teniendo en cuenta, ademas, que el coste del

estudio de viabilidad de los préstamos debe soportarlo la entidad bancaria.

Sin embargo, el mayor inconveniente ha sido la modificacion de las condiciones de los
préstamos ICO aprobadas en mayo de 2021 por el Gobierno.. Estas modificaciones
supondran la aplicacion del plazo del préstamo maximo de 8 afios a 10 afios como
maximo, la conversion de los préstamos ICO en préstamos participativos y la posibilidad
de solicitar quitas de los préstamos ICO. Las entidades financieras, contrarias a estas

modificaciones, deberan asumirlas y aplicarlas (Gonzalo, 2021).

La mayor problemadtica viene derivada de las quitas de parte de los créditos ICO, que
seran negociadas entre el Instituto de Crédito Oficial, la entidad financiera y el solicitante.
Para poder solicitarla se exige que la presentacion de unas cuentas negativas en 2020 y
una reduccion de la facturacion de minimo el 30%. La quita maxima podré alcanzar hasta
un 50% de la cantidad avalada, que en el caso de reducciones de facturacion superiores
al 70% podra llegar hasta el 75% (Gonzalo, 2021). El Estado asumira hasta el 80% de la

quita (en la misma proporcidon que avald la operacion) y la entidad financiera debera
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asumir la pérdida del resto de la misma. Se estima que la banca podria llegar a asumir

hasta pérdidas de 1.300 millones de euros por las quitas de los préstamos (Portillo, 2021).

El sector bancario espafiol ha abogado por encontrar otra solucion distinta a la quita, que
permita aliviar la situacion de las empresas y autonomos espaifioles. El sector bancario
propuso al Gobierno ampliar los plazos de carencia (que ya fueron ampliados de un afio
a dos anos de carencia) y ofrecer nuevas condiciones de financiacion (Diaz, 2021). Sin
embargo, el Gobierno rechazé estas ideas y ha apostado por permitir la quita de una parte
del préstamo porque seglin afirma la ministra Nadia Calvifio, esta medida permitira evitar
un coste superior de morosidad en el futuro. Ademas, desde el Gobierno se sefiala la
necesidad de la colaboracion de la banca espafiola en esta crisis, ya que se entiende que
fueron parte causante de la crisis economica del 2008 y se considera necesario que
colabore de alguna forma a paliar los efectos negativos que alin se mantienen de la

anterior crisis econdémica.

4. ;COmo se hallevado a cabo el reparto de los préstamos ICO entre las entidades

bancarias?

Treinta entidades financieras® componen la lista de entidades que han suscrito un acuerdo
de financiacion con el Instituto de Crédito Oficial. De estas entidades no todas han
recibido la misma cuantia de aval para las operaciones financieras bajo el paraguas de los
préstamos ICO (Instituto de Crédito Oficial, 2020). El reparto ha sido realizado siguiendo
un unico criterio inicial: la cuota de mercado. El motivo de utilizar este criterio era
existencia de juego limpio entre las diferentes entidades financieras y evitar el uso de los

préstamos ICO para obtener una mayor cuota de mercado.

Por tanto, los préstamos ICO se han repartido entre las treinta entidades financieras
ateniendo a la cuota de mercado crediticia de cada una de las entidades y no utilizando la
demanda comercial. La premisa para las empresas y autdbnomos era la de recibir un tinico
préstamo ICO de su entidad de referencia. Aunque no existe ninglin informe publico

acerca de la cuota de mercado crediticia de los bancos espaiioles, Alvarez & Marshall fija

¢ Abanca, Banco Caixa Geral, Banco Cooperativo, Banco Sabadell, Bankia, Bankinter, Bantierra Nueva
Caja Rural Aragon, BBVA, BCC, C. R. Central, Caixabank, Caja Rural de Almendralejo, Caja Rural de
Asturias, Caja Rural de Burgos, Caja Rural de Soria, Caja Rural de Granada, Caja Rural de Jaén, Caja Rural
de Teruel, Caja Rural de Zamora, Caja Rural del Sur, Caja Rural Navarra, Cajasicte, EBN Banco de
Negocios, Globalcaja, Ibercaja, Liberbank, Microbank, Santander, Triodos Bank y Unicaja.
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la cuota de mercado del Banco Santander en un 22%, seguido de CaixaBank con un 15%,
Sabadell con un 10% y BBVA con un 9% (Lander y Saborit, 2020). Estas cuotas
estimadas coinciden con el primer reparto que se realizo a través del primer tramo de la

linea de avales estatales.

Los sucesivos repartos de las lineas de avales en los diferentes tramos han mezclado un
doble criterio, han mantenido el criterio de la cuota de mercado, pero se afiade un nuevo
criterio, el numero de avales concedido en el anterior tramo. De esta forma aquellas
entidades que repartieron un mayor niimero de préstamos avalados, y por tanto requieren

de mas financiacion, recibian una mayor cantidad en los sucesivos tramos.

El utilizar el criterio de la cuota de mercado provocd que la mayoria de los préstamos
ICO fueran otorgados por parte de las grandes entidades financieras de nuestro pais (en
torno al 64% de los préstamos ICO fueron concedidos por las 5 mayores entidades
financieras en materia crediticia de nuestro pais) relegando a un papel secundario al resto

de entidades financieras que poseian una menor cuota de mercado crediticio.
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CONCLUSIONES

Las nuevas lineas de avales estatales, conocidas como préstamos ICO, ofrecidas por el
Instituto de Crédito Oficial, estaban destinadas a ofrecer soluciones de liquidez a las
empresas espaiolas que han visto su actividad productiva paralizada durante el estado de
alarma y reducida, posteriormente, a consecuencia de las diferentes medidas tomadas
desde el Gobierno y los diversos gobiernos autonémicos para evitar la propagacion del

Covid-19.

La preocupacion econdmica era doble. Por un lado, existia la posibilidad de que el paron
de la actividad econdmica espafiola pusiera en situacion de quiebra a multitud de
empresas espafiolas (especialmente a las empresas del sector turistico). Por otro lado, la
falta de liquidez de las empresas espafiolas impediria que estas pudieran hacer frente a
sus obligaciones financieras, incurriendo en situacion de morosidad frente a las
instituciones de crédito. Esta situacion hubiera situado a la banca espafiola en un

complicado punto, pudiendo dar lugar a una nueva crisis financiera.

Los préstamos ICO, han supuesto, para las empresas que lo ha solicitado, una inyeccion
econdémica que les ha permitido hacer frente a las diversas obligaciones de pago que
tenian. La necesidad de esta medida se confirma al saber que, a comienzos del 2020, casi
600.000 empresas espanolas habian ya recurrido a la financiacién con aval estatal
(Instituto de Crédito Oficial, 2021). Ademas, la linea de avales estatales ha demostrado
ser suficiente para cubrir las necesidades de formacion, puesto que aiin no se han agotado

las cantidades de los diversos tramos ofrecidos por el Instituto de Crédito Oficial.

Sin embargo, aunque las empresas espafiolas, gracias a las nuevas lineas de financiacion,
han podido hacer frente en la actualidad a sus obligaciones de pago, no olvidemos que lo
han hecho aumentando sus obligaciones de pago futura y, que, por tanto, deberdn
responder de ellas en los proximos afios. Por tanto, los efectos de la crisis econdmica no
se han solucionado gracias a los préstamos ICO, sino que se han aplazado a lo largo del
tiempo en los afios futuros, lo cual tendré consecuencias en los beneficios de fias empresas

espafiolas en los proximos afios, puesto que deberan devolver el dinero recibido.
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Hemos de sefialar, como se expone a lo largo de todo el trabajo, el papel fundamental que
ha jugado la banca espafiola en el reparto de los préstamos ICO. Sin la infraestructura, el
dinero y la logistica operativa que han ofrecido los bancos espafioles, en colaboracion con
el Instituto de Crédito Oficial, no habria sido posible que la nueva linea de avales estatales
hubiera tenido el alcance que ha tenido, puesto que el Instituto de Crédito Oficial no
disponia de los medios necesarios para llevarlo a cabo. También la banca espafiola, ha
ofrecido otras fuentes de financiacion y renegociaciones de deuda con la finalidad de

facilitar liquidez a las empresas.

De lo que no cabe duda, es que la banca espafiola ha sido la gran beneficiada (a pesar de
las diversas desventajas sefialadas en el capitulo I'V) de la nueva linea de avalas estatales.
Se ha beneficiado de los préstamos ICO principalmente de dos formas. La primera ha
sido porque han obtenido, gracias a los préstamos ICO, una nueva forma de ingresos sin
apenas asumir riesgo (puesto que en algunos casos cuentan los préstamos ICO con hasta
un 80% de aval estatal). La segunda, y de mayor importancia, es que los préstamos ICO
han impedido que aumente excesivamente el porcentaje de morosidad puesto que se les
ha dado a las empresas la liquidez necesaria para que pudieran seguir haciendo frente a
sus obligaciones financieras. Es decir, los bancos se han asegurado, en primer lugar, el
cobro de los préstamos a empresas espafiolas antes del Covid-19 (puesto que se les ha
entregado la liquidez necesaria) y, en segundo lugar, se han asegurado el cobro de la

mayor parte del dinero prestado gracias al aval estatal.

El hecho de que la banca espafiola haya sido la gran beneficiada de los préstamos ICO,
da lugar al debate de si utilizar los bancos privados espafioles ha sido la mejor forma de
ofrecer financiacion a las empresas espafiolas. En el momento actual, utilizar el sistema
bancario privado espafiol fue un acierto puesto que el Estado no disponia de los recursos
necesarios para llevar a cabo el reparto. Sin embargo, ha da lugar al debate de analizar la
utilidad que hubiera tenido contar con un banco publico estatal o un Instituto de Crédito
Oficial que contard con los medios necesarios y hubiera podido realizar el reparto de

manera autbnoma.

De esta forma, la financiacion estatal, gracias a la linea de avales estatales, al igual que
en Francia, Italia o Alemania, hubiera llegado a las empresas de manera directa por parte

del Estado sin necesidad de ningun intermediario. El Estado no incurriria en perdidas
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puesto que los beneficios obtenidos de los intereses cubririan ampliamente las pérdidas
por morosidad. Ademas, no necesitaria de negociacion ninguna para aplicar quitas en los
préstamos concedidos o ampliar los periodos de carencia a las empresas. Incluso, podria
ofrecer unos tipos de interés mas bajos puesto que su finalidad no seria la obtencion de
un beneficio sino ofrecer liquidez, lo cual seria un beneficio también para las empresas

espafiolas.

Por tanto, aunque podemos concluir afirmando positivamente acerca de la idoneidad de
las nuevas lineas de avales (en cuanto a la cuantia puesta a disposicion por el Estado y a
la herramienta utilizada: los préstamos ICO) y de la utilizacion de la banca privada como
intermediador, surgiria la necesidad de estudiar la viabilidad en Espaifia de la existencia
de una institucion publica que pudiera sustituir la funcion de la banca privada en el reparto

de los préstamos ICO para futuras ocasiones.
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