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RESUMEN

El tejido empresarial ha sido uno de los principales afectados por las disrupciones generadas por la pandemia de la covid-19, como muestra 
la notable caída de ingresos, márgenes y rentabilidades, que ha llevado a las empresas a registrar, en muchos casos, pérdidas, así como 
tensiones de liquidez a corto plazo, parcialmente mitigadas por las medidas abordadas para acompañar el proceso de hibernación. Miran-
do hacia el futuro, la recuperación de la actividad pasa por lograr un eficaz control de los aspectos sanitarios, lo cual debe acompañarse 
de un adecuado diseño de medidas de política económica y reformas estructurales que permitan restablecer la confianza y favorezcan la 
adaptación y reasignación de la parte de la estructura productiva que así lo precise. En este proceso, el enfoque, el liderazgo y la inversión 
empresarial juegan un papel elemental.
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recuperación y transformación
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1.  Introducción

A estas alturas, no es nada nuevo decir que el año que 
hemos dejado atrás ha sido extremadamente duro, com-
plejo y convulso. Se trata de un ejercicio en el que se ha 
materializado eso que los economistas llamamos un ries-
go de cola, es decir, una situación cuya probabilidad de 
ocurrencia es extremadamente baja pero que, de mate-
rializarse, desencadena un impacto negativo de elevada 
intensidad. O, dicho de otro modo, un evento de riesgo 
que solo se materializa una vez cada muchísimo tiempo, 
pero de consecuencias que pueden ser devastadoras.

La pandemia de la covid-19 ha traído esta excepcionali-
dad al año 2020, que cerró con unas caídas del Producto 
Interior Bruto de una intensidad como no se recuerda 
en tiempos de paz. A falta de la presentación de la con-
tabilidad nacional del cuarto trimestre, los principales 
organismos y analistas coinciden en una contracción de 
nuestra economía de dos dígitos para el conjunto del 
año. Si bien todas las principales economías, a excepción 
de China, han experimentado un descenso de su acti-
vidad el pasado año, la caída de España destaca por ser 

una de las más elevadas, muy superior a la de la mayoría 
de los países de nuestro entorno.

Los datos de empleo disponibles para el conjunto del 
año registran un descenso en el número de afiliados de 
360.000 con respecto al ejercicio 2019. Además, no 
solo es interesante ver el empleo efectivamente perdido 
sino también cuánto empleo se ha dejado de crear en el 
año 2020 con respecto a la situación contrafactual en el 
caso de que hubiera continuado la etapa de crecimiento 
económico prevista con anterioridad a la pandemia. Y 
en ese sentido, según las estimaciones de BBVA Research 
(García y Ulloa, 2021) el 2020 cerró con 830.000 afi-
liados menos de los que hubiera habido en ausencia de 
covid. Pero, para un análisis exhaustivo, falta también 
incorporar los 1,1 millones de personas que, si bien fi-
guran como afiliadas a la seguridad social, se encuentran 
en situación de ERTE (755.000) o reciben la prestación 
de autónomos (350.000), es decir, que a efectos prácti-
cos no se encuentran trabajando.

De poco vale ya decir que fue un shock fortuito e ines- 
perado, imposible de prever. Lo útil y práctico en este 
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contexto es, tal y como se pretende en el presente ar-
tículo, realizar un balance de este año 2020, con es-
pecial atención al comportamiento de nuestro tejido 
empresarial, para establecer de manera adecuada el 
diagnóstico y punto del que partimos, y extraer las en-
señanzas que nos ha traído el pasado año, de suerte que 
podamos prepararnos, a la par que construir un futuro 
incierto pero lleno de oportunidades.

2. � Impacto de la crisis de la covid-19  
sobre el tejido empresarial

Como no puede ser de otra manera, el tejido empresarial 
no solo no ha sido ajeno a las disrupciones generadas 
por la pandemia, sino que ha sido uno de los principales 
damnificados por las mismas. La debilidad del comer-
cio global, las interrupciones en las cadenas de valor, los 
cambios de patrones y hábitos de consumo y de ocio, y 
en general, las medidas destinadas a contener la epidemia 
han impactado de manera notable sobre las empresas.

En términos generales, la volatilidad a la que están su-
jetos los ingresos de las empresas es más elevada que la 
que sufren las partidas de costes, ya que una parte de 
estas es fija a corto plazo. Esto se traduce, en el contex-
to actual, en que, a pesar de la súbita caída de ingresos, 
las empresas tienen que seguir afrontando una serie de 
costes (financieros, tributarios, comerciales, laborales, 
etc.). Así se refleja en la Central de Balances del Banco 
de España, que, con datos hasta el tercer trimestre de 
2020, muestra una reducción de los ingresos del teji-
do empresarial del -22% con respecto al año anterior, 
caída que solo ha sido acompañada en el lado de los 
gastos por la reducción de las compras netas (-26%) 
ligadas a esas ventas, mientras que las disminuciones 
de otros gastos de explotación (-9%) y de los gastos 
de personal (-5%) han sido mucho más moderadas. 
De este modo, el tejido empresarial, ha experimentado 
tensiones de liquidez a corto plazo y una contracción 
de los márgenes y en muchos casos pérdidas.

2.1. � Las medidas económicas abordadas para  
apoyar al tejido empresarial y al empleo

Desde el principio, se han tratado de abordar medi-
das que permitieran paliar estas tensiones de liquidez 

y evitar una cadena de impagos y un proceso gene-
ralizado de contracción de rentas. Es decir, generar 
un marco que permitiera hibernar la actividad ante la 
coyuntura existente, minimizando la destrucción es-
tructural de tejido productivo y empleo. Sin ánimo de 
ser exhaustivo, destacan, entre las medidas tomadas, 
los diferimientos tributarios, los esquemas temporales 
de protección de empleo y los avales a la financiación 
instrumentados a través del ICO.

A pesar de que el volumen de estos avales que se pu-
sieron a disposición era reducido en comparación al 
de otros países de nuestro entorno, su grado de uti-
lización ha sido muy superior en España, al menos 
con datos hasta el primer semestre del año (Cuadro-
Sáez y cols., 2020). Este hecho muestra las altas ne-
cesidades de liquidez de nuestro tejido empresarial, 
el elevado grado de compromiso de nuestro sector 
financiero, y el acierto que puede tener un esquema 
de colaboración público-privada cuando este se dise-
ña adecuadamente.

De los 100.000 millones de euros de avales inicial-
mente anunciados, se han utilizado, a cierre de 2020, 
más de 87.000, en casi 950.000 operaciones, de las 
que un 98% han estado formalizadas por pymes y 
autónomos, y que han permitido captar financiación 
total por un importe cercano a los 115.000 millones 
de euros. La cantidad restante estará disponible para 
avalar préstamos en la primera mitad de año, gracias 
a la extensión del programa hasta el 31 de junio de 
2021. A su vez, también se ha aprobado la posibilidad 
de extender los plazos de estos préstamos avalados en 
tres años más, desde el máximo inicial de cinco años, 
hasta ocho años. De igual modo, más allá de los apo-
yos a la liquidez, también es una excelente noticia la 
aprobación de una línea de avales de 40.000 euros 
para préstamos destinados a la realización de inver-
siones empresariales, que tan necesarias serán para 
una sólida recuperación.

Los esquemas temporales de protección de empleo 
también han sido una herramienta útil para aliviar los 
costes de las empresas ante la fuerte caída de los ingre-
sos, dotando de algo de flexibilidad al empleo y, sobre 
todo, para evitar una destrucción masiva de rentas en 
la economía. De los más de 3,6 millones de trabajado-
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res que llegaron a estar sujetos a ERTE en los peores 
momentos de la pandemia en abril, casi el 80% han 
salido de esta situación y se han reincorporado a su 
actividad laboral, dejando al cierre de año la cifra de 
755.000 trabajadores en ERTE.

El grueso de esta reincorporación se produjo entre 
abril y agosto, mientras que, desde entonces, la ci-
fra se mantiene estable en torno al nivel previamente 
mencionado. Si bien es cierto que en los momen-
tos de mayor control de la pandemia el número de 
trabajadores en ERTE descendió por debajo de este 
umbral, y que han sido los rebrotes de final de año 
los que han vuelto a llevar las cifras a esos niveles, 
esta situación de estancamiento podría reflejar la in-
capacidad de nuestro tejido productivo para conti-
nuar reabsorbiendo a los trabajadores en situación de 
ERTE en el contexto actual.

2.2. � Impacto de la crisis sobre la actividad 
empresarial a pesar de las medidas

Como se anticipó previamente, los datos de la Cen-
tral de Balances reflejan una notable caída de los in-
gresos empresariales hasta el tercer trimestre (último 
dato disponible), muy superior al ajuste de los gas-
tos operativos y de personal, lo que erosiona tanto 
el margen operativo como el margen neto, y por su-
puesto, los beneficios empresariales. Así, el resultado 
ordinario neto (antes de ajustar por resultados por 
enajenaciones y deterioro, variaciones de valor razo-
nable e impuestos) habría descendido un 71% en tér-
minos interanuales.

El deterioro de todas estas variables da lugar, a su vez, 
a una disminución de la rentabilidad empresarial. Tal 
es así que, en los tres primeros trimestres de 2020, el 
porcentaje de empresas que registraría una rentabili-
dad negativa sobre los activos sería del 36%, mientras 
que, sobre los fondos propios, ascendería al 38%. O, 
dicho de otro modo, que la citada proporción de em-
presas registrarían pérdidas en el acumulado del año a 
cierre del tercer trimestre.

A pesar del razonable éxito de las medidas, ha sido 
inevitable que una parte del tejido empresarial se re-
sienta. Así, el año ha cerrado con 45.000 empresas 

menos inscritas a la Seguridad Social con respecto 
al ejercicio 2019, un descenso que, no obstante, en 
los peores momentos de la crisis llegó a superar las 
100.000 empresas. En términos absolutos, esta re-
ducción se habría concentrado en las microempresas, 
en concreto en aquellas empresas de entre uno y dos 
trabajadores, que responden por el 38% del descenso 
total de empresas.

Hay que tener en cuenta que estas microempresas 
también son mucho más numerosas en nuestro te-
jido productivo, por lo que, en términos relativos al 
volumen de empresas de cada tamaño, la caída ha 
estado bastante más repartida, con especial inciden-
cia entre las empresas pequeñas de mayor tamaño 
(10 a 49 trabajadores) y las empresas medianas. Por 
sectores, la mayor destrucción de empresas se con-
centraría en algunos de los más afectados por la pan-
demia, como la hostelería, el comercio al por menor, 
el transporte y almacenamiento, las actividades artís-
ticas, recreativas y de entretenimiento, la educación, 
y otros servicios.

Las necesidades de liquidez han sido cubiertas en mu-
chos casos vía préstamos de circulante (por ejemplo, 
mediante préstamos respaldados por los avales ICO), 
lo que ha dado lugar a un incremento neto del en-
deudamiento de las empresas. Si ya en 2019 habíamos 
asistido a una ruptura del proceso de desapalanca-
miento de las sociedades no financieras iniciado tras la 
crisis de 2008, con una estabilización de los saldos de 
deuda e incluso un ligero incremento del 2%, en 2020 
se confirma el fin de este proceso, con un incremento 
del endeudamiento empresarial, con datos a noviem-
bre, del 5% en términos interanuales.

Si bien, merced al mencionado proceso de desapa-
lancamiento previo, los niveles de deuda no resultan 
preocupantes desde el punto de vista agregado, el 
hecho de que este incremento esté ligado a las ne-
cesidades de liquidez sí que obliga a examinar con 
prudencia su evolución en los próximos ejercicios 
de aquellas empresas financieramente más vulnera-
bles, en la medida en que, si perduran los efectos 
del shock, algunos problemas de liquidez se pueden 
convertir en problemas de solvencia. De este modo, 
resultan fundamentales las medidas destinadas a fa-
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cilitar la reestructuración financiera de empresas que 
son viables a largo plazo pero que pueden afrontar 
un problema de excesiva deuda.

3. � Perspectivas para 2021

El presente año debe ser un año de reactivación y recu-
peración del tejido productivo y de la actividad econó-
mica, si bien, la intensidad de esta tendencia depende-
rá, en buena medida, de la capacidad para controlar la 
epidemia y de la efectividad de las campañas de vacu-
nación que se están llevando a cabo. Por ello, la agilidad 
y eficacia al abordar estas acciones es clave para evitar 
nuevos rebrotes, como los que ya se han producido a 
finales de 2020 y principio de este año, que requieran 
nuevas restricciones y medidas de contención.

Más allá de la prevalencia de los factores sanitarios 
como causa fundamental para explicar la evolución 
de la economía en el contexto actual, las políticas y 
medidas de carácter económico que se implementen 
pueden tener una influencia decisiva para amplificar, 
si son acertadas, o para lastrar, si son erróneas, el pulso 
de la actividad que permita alcanzar los aspectos sani-
tarios. En este sentido, favorecer la configuración de 
un clima favorable a la actividad empresarial es clave 
para restaurar la confianza y, de este modo, recuperar la 
inversión y el consumo privado en este 2021.

Los primeros datos, relativos al cuarto trimestre de 
2020, de la nueva encuesta a las empresas sobre la evo-
lución de su actividad y sus perspectivas a corto plazo 
realizada por el Banco de España (2020a) muestran que 
el principal factor condicionante de la actividad empre-
sarial está siendo la incertidumbre relacionada con la 
pandemia, con casi un 80% de las empresas que decla-
ran un impacto negativo o muy negativo. No obstante, 
este factor se encuentra seguido muy de cerca por la 
incertidumbre relativa a la política económica, que su-
pera el 75% de los declarantes, reflejando, precisamen-
te, la importancia de este binomio sanitario-económico 
previamente descrito, para generar confianza y apunta-
lar la recuperación. Más alejados, aunque también con 
alta importancia, aparecen otros factores como la dis-
minución de la demanda (casi la mitad de las empresas) 
y dificultades en el cobro a clientes (un tercio de las 
empresas).

3.1. � Adaptación y transformación  
del tejido productivo

Las medidas abordadas para apoyar el proceso de hi-
bernación del tejido productivo, inducido por las res-
tricciones derivadas de la pandemia, han sido claves 
en el corto plazo para garantizar la supervivencia de 
parte de este tejido, evitando que, a pesar de la caída en 
ingresos y de las tensiones de liquidez, buena parte de 
este tejido que estaba hibernando se haya destruido, y 
con él, todo el valor añadido y el empleo que generaba. 
Sin embargo, se debe tener presente que, cuanto más 
se prolongue el shock y más se demore la recuperación, 
aun cuando las medidas de mitigación se encuentren 
funcionando, más probable es que aparezcan y se acen-
túen los fenómenos de histéresis en el mercado laboral 
y los problemas de solvencia empresarial. Es decir, más 
probable es que una parte del parón del tejido pro-
ductivo devenga irreversible, minorando nuestro cre-
cimiento potencial.

Por otro lado, tan relevante como atender a lo urgen-
te en el corto plazo, resulta para nuestras empresas, y 
para nuestra economía en general, ampliar el horizon-
te y adoptar una visión estratégica y de largo plazo, 
realizando los cambios y transformaciones necesarias 
para adaptar su posición competitiva al entorno fu-
turo. Si bien algunas de las disrupciones que ha traí-
do la crisis actual puede que tengan un carácter más 
transitorio, otras están destinadas a consolidarse como 
estructurales. Entre estas últimas sobresalen, por su 
relevancia, dos tendencias, a saber, la digitalización y 
la sostenibilidad, que se han confirmado como fuen-
tes elementales de adaptación al entorno, resiliencia y 
valor añadido tanto en el contexto actual como en el 
horizonte a futuro.

Por ello, a nivel empresa, cobran una enorme rele-
vancia, y se constituyen como una fuente de oportu-
nidades, el proceso de digitalización y el desarrollo de 
la responsabilidad social corporativa, que no deben 
concebirse de manera aislada, sino integradas en la 
estrategia a largo plazo de la organización. Solo bajo 
este enfoque será posible que puedan contribuir a 
mejorar las propuestas de valor, los modelos de ne-
gocio y las ventajas competitivas existentes o favore-
cer la creación de otras nuevas, en busca del binomio 
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eficiencia-resiliencia tan relevante para competir en el 
entorno actual y fututo.

A nivel macro o agregado, se hace necesario facilitar 
estos procesos mediante el apoyo a las dos grandes 
transiciones, a saber, la transición digital y la transición 
ecológica, que albergan innumerables posibilidades y 
son generadoras de valor y empleo. A su vez, es crucial 
el fomento de la innovación, que en España tiene un 
papel reducido en relación con nuestro entorno com-
parado, ya que, no solo supone una palanca tractora 
por sí misma, sino que también contribuye a acompa-
ñar, potenciar y hacer compatibles entre sí las mencio-
nadas transformaciones digital y ecológica. El reto se 
presume elevado pero las oportunidades de creación y 
propuestas de valor también lo son.

3.2. � La participación del tejido empresarial  
en los fondos europeos

Precisamente, el plan de recuperación aprobado a ni-
vel europeo establece como prioridades estas palancas 
transformadoras previamente descritas, de la digitali-
zación, la sostenibilidad, y la innovación. No en vano, 
se ha acordado que un 37% de los recursos debe desti-
narse a proyectos relacionados con hacer a la economía 
más sostenible, mientras que para favorecer la transi-
ción digital se asignará un 20% de los fondos. Pero 
también existen otros catalizadores que pueden con-
tribuir a mejorar nuestra productividad y crecimiento 
potencial, así como nuestra resiliencia a futuros shocks, 
que son nuestras grandes asignaturas pendientes, ha-
cia los que canalizar el resto de recursos. Sin ánimo de 
elaborar un elenco cerrado, serán palancas fundamen-
tales la educación, las infraestructuras, la reactivación 
de la industria o el impulso a la internacionalización de 
nuestro tejido empresarial.

El llamado NextGenerationEU supone la dotación de 
una importante cantidad de recursos para nuestro país, 
repartidos a lo largo de varios ejercicios. De los hasta 
140.000 millones de euros que podría recibir España 
en total (72.000 en transferencias y el resto a solicitar 
en forma de préstamos), este año 2021 tendrá lugar 
el primer desembolso. Aún existe algo de incertidum-
bre sobre la cuantía exacta y el momento a partir del 
cual estarán disponibles en el presente ejercicio, aun-

que parece que el gobierno podría comenzar a ejecutar 
algunos proyectos por adelantado. En este sentido, el 
Banco de España (2020b) ha estimado que los fondos 
europeos podrían incrementar el crecimiento del PIB 
para 2021 en un 1,3% adicional con respecto al esce-
nario sin ayudas procedentes de la UE.

Para una sólida recuperación y un incremento de nues-
tro dañado crecimiento potencial, estos recursos deben 
destinarse a la realización de inversiones productivas, 
con una visión estratégica y de largo plazo, y no a in-
crementos de gasto corriente que de consolidarse agra-
varían la situación de déficit estructural en lugar de ali-
viarla, y que presentan multiplicadores muy inferiores 
a los de la inversión.

La colaboración pública-privada en términos de de-
cisión, gestión y ejecución de los proyectos es funda-
mental para asegurar un adecuado aprovechamiento de 
los recursos. En este sentido, el tejido empresarial, que 
ha sido tremendamente damnificado por la pandemia, 
está destinado a tener un papel clave en la canalización 
y utilización de estos fondos. Esto es así, no solo por la 
capacidad de recuperación y transformación que alber-
ga, sino también porque la incorporación del liderazgo 
y el enfoque empresarial contribuyen a incrementar la 
probabilidad de que las inversiones abordadas supon-
gan la generación de valor añadido, crecimiento y em-
pleo, al aportar las empresas su excepcional valor como 
conocedoras de primera mano de la información con-
textual detallada del entorno en el que operan. Solo 
mediante una adecuada colaboración público-privada 
y la involucración del sector privado, se pueden ase-
gurar los multiplicadores adecuados de estos fondos 
sobre el conjunto de la economía.

Para lograr un mayor alcance del plan al tejido empre-
sarial, la herramienta de los incentivos fiscales puede 
ser muy útil como complemento a los fondos, al per-
mitir participar en el mismo a un mayor número de 
empresas, y por tanto aunar esfuerzos, de una manera 
ágil y flexible. Por otro lado, aplicar los principios de 
buenas prácticas en la gobernanza de los fondos y apos-
tar por evaluaciones ex ante y ex post de los proyectos, 
así como por la simplificación de los procedimientos 
administrativos, también contribuyen a mejorar la agi-
lidad y eficiencia en la ejecución de los fondos.
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Junto a las grandes líneas de inversión, la otra gran 
prioridad que recogen estos fondos europeos es la 
realización de las reformas estructurales pendientes 
en cada Estado miembro. La respuesta anticíclica 
del plan de recuperación europeo brinda a nuestra 
economía una oportunidad inigualable para avanzar 
en estas reformas. No solo porque las reformas sean 
un requisito para el desembolso de los fondos, sino, 
sobre todo, porque su realización permite un mejor 
aprovechamiento de los recursos procedentes de Eu-
ropa, mejorando el efecto tractor de estos recursos y 
acelerando la recuperación.

Este efecto amplificador de las reformas estructura-
les sobre el plan de recuperación se produce en un 
doble sentido. A un nivel propiamente operativo, en 
la medida en que se desarrollen unos mercados más 
eficientes, dinámicos y competitivos, que permiten la 
reasignación y readaptación de los factores y recursos 
que lo precisen tras la actual disrupción. Y también 
en un plano más intangible, puesto que el compro-
miso establecido insufla confianza a las empresas, una 
cuestión perentoria en el actual clima de incertidum-
bre reinante.

Por el contrario, no abordar reformas estructurales, o 
lo que es peor, dar marcha atrás a las ya realizadas con 
éxito en el pasado, o abundar en los errores y proble-
mas de aquellas que están pendientes y que pueden 
acentuar los desequilibrios existentes y lastrar la activi-
dad empresarial, como puede ser el caso del sistema fis-
cal, se configura como una de las principales amenazas 
a la reactivación del tejido productivo y al crecimiento 
sostenible futuro.

4.  Conclusión

La actual crisis de la covid-19 ha golpeado con intensi-
dad al tejido empresarial, que ha experimentado caídas 
de ingresos y márgenes, y, por tanto, también de benefi-
cios y rentabilidades. Muchas empresas experimentaron 
pérdidas el pasado año, así como tensiones de liquidez 
al tener que seguir atendiendo a una parte de los costes 
a pesar de la súbita disminución de ingresos. Las medi-
das abordadas han permitido mitigar parcialmente este 
problema, si bien cuanto más se prolongue el shock en el 
tiempo, mayor es la probabilidad de que una parte del 

tejido productivo revista daños estructurales y termine 
requiriendo una reconversión o reasignación.

Para minimizar este efecto y favorecer su reversión en la 
medida de lo posible, el éxito reside en lograr un control 
ágil y eficaz de los aspectos sanitarios que actualmente 
condicionan la economía. No obstante, la mejora de los 
aspectos sanitarios ha de venir acompañada de medidas 
acertadas de política económica y de reformas estructu-
rales, que faciliten la transformación de la economía y 
contribuyan a mejorar nuestra productividad y a reparar 
nuestro dañado crecimiento potencial.

El enfoque, el liderazgo y la inversión empresarial 
constituyen una importante palanca para abordar este 
proceso de transformación económica, a través de los 
catalizadores de la digitalización, la sostenibilidad y la 
innovación, entre otros. Por ello, tras el elevado im-
pacto negativo que ha tenido la crisis sobre nuestras 
empresas, es clave favorecer su adaptación al contexto 
actual, de manera que puedan construir una propuesta 
de valor competitiva en el entorno futuro.

A su vez, la involucración de las empresas en el Plan 
de Recuperación es fundamental para asegurar un uso 
adecuado y eficiente de los recursos procedentes de la 
Unión Europea, de modo que puedan ser empleados 
en proyectos de inversión estratégicos y generadores de 
valor a largo plazo, haciendo más sólida la recupera-
ción y favoreciendo un crecimiento sostenible.

BIBLIOGRAFÍA

Banco de España (2020a), Recuadro 3: Encuesta a las empresas 
españolas sobre la evolución de su actividad y sobre la inci-
dencia de la covid-19. Proyecciones macroeconómicas de la 
economía española (2020-2023): contribución del Banco de 
España al ejercicio conjunto de proyecciones del eurosistema 
de diciembre de 2020.

Banco de España (2020b), Recuadro 2: El impacto de la iniciativa 
NGEU en los escenarios de la economía española. Proyeccio-
nes macroeconómicas de la economía española (2020-2023): 
contribución del Banco de España al ejercicio conjunto de pro-
yecciones del eurosistema de diciembre de 2020.

Bandrés, E.; Gadea, L.; Salas, V. y Sauras, Y. (2020), «España y el 
Plan Europeo de Recuperación», Funcas, Cuadernos de Infor-
mación Económica, 279 (noviembre-diciembre).

Blanco, R.; Mayordomo, S.; Menéndez, A. y Mulino, M. (2020), 
«El impacto de la crisis de la covid-19 sobre la situación finan-



183

ACTIVIDAD EMPRESARIAL

ciera de las empresas no financieras en 2020: evidencia basada 
en la central de balances», Artículos analíticos, Boletín Económico 
del Banco de España, 4/2020.

CEOE (2020), Documento marco para la recuperación, la transfor-
mación y la resiliencia de la economía española. Perspectiva y 
contribución empresarial al “España Puede”, noviembre 2020.

Cuadro-Sáez, L.; López-Vicente, F. S.; Susana Párraga, S. y Viani, 
F. (2020), «Medidas de política fiscal en respuesta a la crisis 
sanitaria en las principales economías del área del euro, Esta-
dos Unidos y Reino Unido», Banco de España, Documentos 
Ocasionales, 2019.

García, J. R. y Ulloa, C. A. (2021), «España: la recuperación del 
mercado laboral perdió impulso al cierre de 2020», BBVA Re-
search.

Instituto de Estudios Económicos (2020), «Más allá de los fon-
dos europeos: la economía española necesita el impulso de las 
reformas estructurales», Informe de Coyuntura Económica, 73.

Izquierdo, G. y Vicente, N. (2020), «La empresa española como 
protagonista de la reactivación: acciones y cambios necesarios 
desde una perspectiva estratégica», Revista Economistas, Colegio 
de Economistas de Madrid: Actividad empresarial en la pandemia 
de la covid-19, 170.



184

ACTIVIDAD EMPRESARIAL

RESUMEN

A las empresas que no pueden generar beneficios corrientes de manera suficiente para atender al pago de los servicios de la deuda, durante 
varios períodos, se las puede calificar de empresas zombis o empresas adormecidas o moribundas. En un entorno de tipos de interés bajo 
e incluso negativo ese tipo de empresas, poco competitivas, son menos productivas y su efecto en inversión y empleo es nulo o negativo. 
La situación de empresa zombi puede ir acompañada de la obtención de créditos zombis.

En el caso español, con la crisis se ha incrementado el número de empresas zombis. En España la existencia de empresas muy poco ren-
tables no es algo coyuntural sino que se viene evidenciando desde antes de la crisis, especialmente en las empresas de menor tamaño. La 
crisis actual ha puesto de manifiesto los problemas de recapitalización y refinanciación de las empresas españolas en general y de manera 
especial de las pequeñas y medianas.

En general, las empresas zombis tienen un nivel muy bajo de rentabilidad y los excedentes que generan solo permiten satisfacer en todo o 
parte el servicio de su deuda. El promedio de las microempresas españolas ha venido estando en zona de pérdidas con un cálculo ortodoxo 
de resultados, lo que implica un problema grave para la economía española.

PALABRAS CLAVE

Empresas zombis, Empresas moribundas o adormecidas, Rentabilidad de la empresa, Financiación empresarial, Financiación de pymes.

Empresas españolas adormecidas/zombis.  
Un problema estructural para la economía
Juan José Durán Herrera
Prosper Lamothe Fernández
Universidad Autónoma de Madrid

1.  Introducción

La covid-19 ha traído una crisis global profunda, de 
carácter sanitario, económico y social. En su primera 
manifestación ha frenado la movilidad nacional e in-
ternacional con una paralización súbita de una gran 
parte de la actividad económica, lo que ha evidencia-
do un shock simultáneo de oferta y de demanda, que 
ha conducido a la quiebra de empresas y a una gran 
pérdida de puestos de trabajo. Se han tomado medidas 
nacionales (y europeas) e internacionales para paliar el 
impacto inmediato en empresas y empleos facilitando 
liquidez y rentas. Las medidas temporales de ayuda es-
tatales como los Expedientes de Regulación Temporal 
de Empleo (ERTE) y los programas de liquidez han 
ayudado a las empresas a paliar los efectos negativos 
en el corto plazo. Sin embargo son necesarias medidas 
realizables de medio plazo para dotar de viabilidad al 
tejido empresarial y crear empleos de calidad en sen-
das de crecimiento económico sostenible.

La deuda de las empresas españolas en 2018 era de 
899.000 millones de euros, en noviembre de 2019 as-
cendía a 902.000 millones, en febrero de 2020 (previo 
a la declaración de la pandemia) a 887.000 millones y 
58.000 millones más en noviembre de 2020 (945.000 
millones de euros). De acuerdo con los datos del Ban-
co de España, el 50% de las empresas habían entrado 
en pérdidas en 2020, y en los sectores más golpeados 
(turismo, hostelería, transporte y comercio) se situaba 
en el 75%. El 40% de las empresas no generaba sufi-
cientes ingresos para atender al servicio de la deuda. 
Como mostramos en el cuadro 1, obtenido de un re-
ciente estudio del Banco de España (1).

Se puede observar que la pandemia ha provocado para 
las empresas de la muestra de la Central de balances, 
que el porcentaje con rentabilidad negativa del activo 
neto (2) se incremente desde un 26 a un 36%. Por 
otro lado, aquellas empresas con una rentabilidad eco-
nómica inferior al 5% se situaron en los tres primeros 
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trimestres de 2020 en un 23%. Podemos decir que 
después de la pandemia nos enfrentamos a un panora-
ma empresarial desolador, con un 59% de las empresas 
obteniendo una rentabilidad que no compensa el coste 
de capital de los recursos financieros empleados (3).

Estos datos son preocupantes y si consideramos los 
números del cuadro 2, podemos inferir que la exis-
tencia de empresas muy poco rentables no es algo 
coyuntural sino que se arrastra como mínimo desde 
la anterior crisis. Así, por ejemplo, en el segmento de 
microempresas en promedio no se obtuvo una renta-
bilidad del activo superior al coste de los recursos aje-
nos hasta el año 2017. El mejor dato es el correspon-
diente a los ejercicios 2018 y 2019 que alcanzó un 
0,8% de diferencial. Evidentemente si imputamos el 
coste de los recursos propios para estimar el beneficio 
económico (4) podemos concluir que el promedio de 
las microempresas españolas estaba en pérdidas con 
un cálculo ortodoxo de resultados.

Estructuralmente las empresas españolas han obteni-
do una rentabilidad significativamente inferior a la de 
las empresas de otros países europeos, como podemos 
apreciar en el cuadro 3, obtenida de la base de datos de 
la Central de balances del Banco de España (5). Para 

el periodo 2010-2018 mientras el promedio europeo 
de rentabilidad se situaba en un 16,1%, la rentabilidad 
financiera de las empresas españolas fue del 9,7%. Es 
decir, existen factores estructurales que lastran los re-
sultados del sector empresarial español, entre los cuales 
creemos que puede existir un nivel de zombificación 
(adormecimiento) mayor que en otros países. El me-
nor nivel de apalancamiento también influye en sen-
tido positivo para la resiliencia y nivel de riesgo de las 
empresas españolas.

En este entorno, los trabajadores acogidos a los ERTE 
en abril de 2020 ascendían a 3,6 millones y a finales de 
diciembre los afectados eran 755.613 trabajadores (6).

Las empresas que se han acogido a los ERTE pueden 
tener dificultad de supervivencia, algunas pueden en-
trar en fase de liquidación y quiebra ante la falta de 
capacidades competitivas ante la nueva situación post-
pandemia. Las que sean adquiridas pueden proporcio-
nar factores complementarios de competitividad a los 
compradores. Otras desaparecerán junto a las ventajas 
competitivas que pudieran tener residualmente.

Recientemente los ERTE se han prorrogado, lo que 
puede aumentar el número de empresas con escaso fu-

Cuadro 1
Rentabilidad económica y financiera de empresas españolas, impacto covid-19

Rentabilidad ordinaria 
del activo neto (R.1)

Rentabilidad ordinaria 
de los recursos propios (R.3)

I a III TR
2019

I a III TR
2020

I a III TR
2019

I a III TR
2020

Número de empresas 1.044 895 1.044 895

Porcentajes de empresas  
por rango de rentabilidad

R ≤ 0% 26,0 36,0 28,2 38,4

0% < R ≤ 5% 23,4 23,0 15,7 16,1

5% < R ≤ 10% 14,4 12,8 11,3 9,8

10% < R ≤ 15% 9,2 7,3 8,8 7,0

15% < R 27,0 20,9 35,9 28,7

PRO MEMORIA: Rentabilidad mediana (%) 5,2 2,4 7,5 3,0

Fuente: Banco de España.
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turo lo que va ligado al riesgo de invertir (capitalizar) 
en estas empresas. Son empresas que, en muchos casos, 
podrían calificarse de zombis o adormecidas, es decir 
con la prórroga de los ERTE se aumenta el potencial 
zombificación de las empresas. Lo que implica la con-
veniencia de realizar algún análisis de viabilidad poten-
cial de empresas con ERTE para asignar eficientemente 
los recursos de ayuda al sector empresarial.

La crisis actual ha puesto en manifiesto los problemas 
de recapitalización y refinanciación de las empresas es-
pañolas en general, y de manera especial de las de me-
nor tamaño (pequeñas y medianas). Las empresas de 
menor tamaño, de manera reiterada, han evidenciado 
que uno de sus problemas estructurales ha sido el de la 
financiación (también de capacidad de gestión y direc-
ción empresarial).

Es importante tener en cuenta que de los 3,4 millo-
nes de empresas españolas, el 90% son microempresas 
y el 8% son pequeñas (7). Los sectores de comercio, 
hostelería y restauración y construcción representan 
el 49% del total de las empresas. Por otra parte, las 
cuatro primeras comunidades autonómicas (Cataluña, 

Andalucía, Madrid y Valencia) acumulan el 59% de 
las empresas. En este contexto, ya se han comenzado 
a publicar análisis sobre el nivel de zombificación de 
nuestra economía.

Para enmarcar este tipo de análisis conviene empezar 
con los estudios comparativos sobre niveles de zom-
bificación que se han publicado en los últimos años. 
Así, en un interesante trabajo, McGowan, Andrews 
y Millot (2017), con datos de nueve países de la 
OCDE, se concluye que los niveles de zombificación 
de algunas economías como Italia y España, crecen 
en el período 2007-2013 y alcanzan niveles preocu-
pantes. Por ejemplo, el porcentaje del stock de capital 
detentado por las empresas zombis en 2013 era de 
aproximadamente el 20% para Italia y del 15% para 
España. Obviamente en estos datos y evolución influ-
yó la anterior crisis financiera.

Un análisis de Iberinform (8) señala que la recesión ge-
nerada por la pandemia provocará que cerca del 17,6% 
de las empresas españolas puedan considerarse zombis 
al cierre del ejercicio de 2020. La filial del grupo Cré-
dito y Caución obtiene estos resultados en base a una 

Cuadro 2
Diferencia entre rentabilidad del activo y coste recursos ajenos

Años 2014 2015 2015 2016 2016 2017 2017 2018 2018 2019

1. � Grandes  
(incluye públicas y dependientes) 1,6 1,9 2,1 2,8 2,9 3,4 3,4 3,6 4,0 4,6

2.  Pymes -0,8 0,3 0,4 1,1 1,4 1,8 2,1 2,0 2,4 2,3

     1. � Medianas  
(50 a 250 empleados) 1,7 3,0 3,2 4,1 4,7 4,7 5,1 4,8 6,0 5,9

     2. �Pequeñas 
(menos de 50 empleados) -1,1 -0,2 0,0 0,6 0,8 1,3 1,4 1,5 1,8 1,7

     �     Del cual: Microempresas 
(menos de 10 empleados) -1,5 -0,7 -0,6 -0,1 0,0 0,5 0,5 0,7 0,8 0,8

NATURALEZA

1.  Públicas -0,7 -0,6 -0,4 0,3 0,3 0,6 0,7 1,2 1,3 1,5

2.  Privadas 1,1 1,6 1,8 2,4 2,6 3,1 3,2 3,3 3,9 4,4

Fuente: Registros Mercantiles y Banco de España.
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simulación basada en los resultados de 270.000 em-
presas con las cuentas depositadas en el registro mer-
cantil en los ejercicios de 2018 y 2019.

En el análisis anterior el número de empresas considera-
das zombis suponía el 10% del total, por lo que podría 
darse el hecho, plenamente lógico, de que la covid-19 
haya contribuido a un mayor nivel de zombificación. 
Evidentemente, los análisis se han realizado con meto-
dologías y muestras distintas, pero no cabe duda de que 
reflejan síntomas de un fenómeno preocupante.

Adicionalmente, en un estudio reciente (Mora, 2020) 
referido a 144 clústeres agregados de 36 sectores y cua-
tro grupos de tamaños de empresa, el 14% de las em-
presas españolas estarían en zona de alto riesgo de quie-
bra. La probabilidad de impago de la deuda ascendería, 
en 2020, hasta el 8,4%. Además, esta situación impli-
caría un aumento del paro en 11 puntos porcentuales.

En la actualidad, según el INE, en España existen 
3.360.000 empresas. Por lo que un 15,8% de prome-
dio que nos da la agregación de ambos estudios, su-
pondría que existen 530.880 empresas zombi, que, en 
caso de que suban los tipos de interés o las empresas 
reduzcan su beneficio, podrían quebrar (9).

2. � El concepto y la identificación 
de empresas zombis

El término empresa zombi se ha venido acuñando 
para referirse a aquellas empresas que con los bene-
ficios corrientes generados no son capaces de hacer 
frente al servicio de la deuda durante un amplio pe-
ríodo de tiempo y además muestran bajas expecta-
tivas de rentabilidad futura (Banerjee y Hofmann, 
2018; AdaletMcGowan y cols., 2017). La calificación 
de empresa zombi fue primeramente señalada en Ja-

Cuadro 3
Rentabilidad de los recursos propios de las empresas europeas

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Media 
2010-2018

Total 18,1 17,4 16,0 15,2 15,7 16,0 15,4 15,9 15,0 16,1 

España 10,2 8,8 8,3 8,4 8,8 9,4 11,0 11,5 11,2 9,7 

Austria 18,7 17,3 17,0 15,8 17,4 17,1 17,7 20,0 18,2 17,7 

Bélgica 13,5 11,4 11,3 11,3 10,9 11,2 11,9 11,5 14,8 12,0 

Croacia 12,8 14,8 12,3 10,6 14,7 14,4 13,7 9,4 14,7 13,0 

República Checa 26,7 29,7 25,0 27,3 24,9 27,1 20,2 21,9 22,3 25,0 

Francia 20,4 20,4 18,1 17,7 17,3 19,7 18,1 17,6 17,0 18,5 

Alemania 21,7 20,5 19,3 17,4 17,8 16,2 15,1 16,4 13,9 17,6 

Italia 14,2 13,7 12,4 12,2 14,3 15,3 15,1 15,5 15,3 14,2 

Luxemburgo … 10,1 17,0 17,4 22,4 13,3 14,2 18,2 … 16,1 

Polonia 15,9 19,2 14,2 13,9 14,9 13,2 15,2 15,1 14,6 15,1 

Portugal 18,3 12,2 10,9 12,7 13,4 15,8 16,0 17,0 15,5 14,6 

Eslovaquia 13,9 14,5 17,7 14,4 19,6 23,2 22,3 22,0 21,0 18,7

Fuente: Registros Mercantiles y Banco de España.
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pón, argumentando que la situación de estas empresas 
podía ser una razón importante para explicar la deno-
minada década perdida de ese país (Caballero y cols., 
2008). Estas consideraciones se extendieron posterior-
mente a otros países avanzados analizando su realidad 
empresarial (McGowan y cols., 2017).

En general, las empresas zombis tienen un nivel muy bajo 
de rentabilidad y los excedentes que generan solo permi-
ten satisfacer en todo o parte el servicio de su deuda. En 
la medida en que los acreedores refinancien y/o acepten 
una situación de cumplimiento parcial de las obligacio-
nes por parte del deudor, estas empresas sobreviven.

En el trabajo de Banerjee y Hofmann (2020) se ana-
lizan empresas cotizadas de 14 países con una edad 
de al menos diez años de vida, pasando de un 4% 
al final de la década de 1980 a un 15% en el año 
2017. El 25% de estas empresas salieron del merca-
do (mediante quiebra o venta) y un 60% superaron 
esa calificación de zombi, sobreviviendo. En el caso 
de empresas cotizadas, las denominadas zombis, o en 
nuestra terminología adormecidas, muestran una baja 

valoración de mercado. Asimismo y para empresas co-
tizadas mexicanas (De la Garza y cols., 2019) señalan 
problemas estructurales no resueltos para la empresa 
mexicana, como modelos de negocio no sostenibles y 
exceso de endeudamiento para los niveles de rentabi-
lidad y flujos de caja generados.

¿Cómo se sabe cuándo calificar a una empresa de zom-
bi? La respuesta no es fácil ya que el alcance de la em-
presa es más amplio que lo que dicen, en un horizonte 
temporal determinado, sus datos financieros; su co-
bertura de intereses y su beneficio medio esperado. En 
algunos estudios empíricos las empresas que muestran 
persistentemente debilidad financiera se consideran 
inicialmente zombis (Andrews y Petroulakis, 2019).

Realmente no tenemos un criterio claro para definir 
una empresa zombi. Podríamos decir que son empre-
sas que no generan beneficios suficientes para remu-
nerar el coste de los recursos propios, y con respecto 
a la deuda en el mejor de los casos pueden satisfacer 
su coste actual pero no podrían amortizar la misma en 
un calendario razonable.

Gráfico 1
Porcentaje de empresas zombis en diferentes países de la OCDE

Fuente: Cálculos de la OCDE basados en ORBIS.
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A largo plazo, la condición necesaria y suficiente des-
de el punto de vista financiero para que una empresa 
sea viable es que cubra el coste medio ponderado de 
capital, es decir, el coste conjunto del capital propio y 
de la deuda ponderado por el peso que cada fuente de 
financiación tiene en el total.

El coste promedio de capital se estima por la expresión

	 V
Ek

V
Dkk ed +=

	
[1]

V = E + D

Siendo:

Kd = coste de la deuda.

Ke = coste de los recursos propios.

D = valor de mercado de la deuda.

E = valor de mercado de renta variable (de las acciones).

Las empresas zombis tienen una rentabilidad muy 
por debajo del coste de capital k o incluso negativa. 
Si E(r) es la rentabilidad económica esperada de las 
inversiones de la empresa, una empresa con probabi-
lidades altas de supervivencia debe verificar que E(r) 
sea mayor que k [2]. Como puede apreciarse en el 
cuadro 2, en España, en los últimos años, un número 
importante de microempresas no cumplen esta regla 
y muestran un importante nivel de zombificación.

La empresa zombi sobrevive porque los acreedores no 
tienen información sobre la verdadera situación fi-
nanciera de la empresa y/o porque prefieren que sigan 
en funcionamiento con la esperanza de que en algún 
momento podrán recuperar un nivel satisfactorio de 
generación de beneficios.

En la medida en que:

a)  Los bancos tengan dificultades de generación de 
recursos y prefieran no dotar el nivel ortodoxo de pro-
visiones de insolvencias.

b)  Los tipos de interés sean negativos, como en la 
actualidad, lo que permite la subsistencia de muchas 
empresas zombis con rendimientos de sus inversiones 
en niveles bajos (1 a 3%). Así, en la ecuación anterior 

si asumimos que ke es cero, es decir no se remunera  
a los recursos propios, bastaría con que kd tenga un 
nivel bajo para lograr que [2] se verifique. Con los ti-
pos de interés a nivel negativo en los mercados mone-
tarios, y el incremento en el apetito por el riesgo de 
muchos inversores, que necesitan cierto rendimiento 
en sus carteras, el coste de la deuda puede ser muy bajo 
incluso para empresas de baja calidad crediticia.

c)  La existencia de programas de apoyo a la liquidez 
de las empresas como los programas del ICO a raíz 
de la covid también facilitan la permanencia de mu-
chas empresas zombis. Al obligar a extender plazos 
a las instituciones financieras y con la transferen-
cia de una parte sustancial del riesgo de crédito a la 
institución pública, las condiciones de financiación 
mejoran notablemente reduciendo kd y el riesgo de 
iliquidez.

En la situación actual con los tipos de interés tan 
bajos, las empresas pueden seguir refinanciando sus 
préstamos sin que su coste financiero se incremen-
te demasiado o, incluso, haciendo que disminuya. 
Cuando los créditos están referenciados a índices va-
riables, como el Euribor, los costes financieros crecen 
cuando aumentan los tipos de interés marcados por 
el Banco Central Europeo o la Reserva Federal. En 
el supuesto de que la política de tipos de interés ba-
jos termine, un gran número de esas empresas podría 
quebrar y dejar de estar adormecidas y coexistiendo 
con las empresas competitivas.

Con la definición dada cabe esperar que las empresas 
moribundas o adormecidas muestren una ratio de co-
bertura de intereses –cociente entre los beneficios antes 
de la deducción de intereses e impuestos y los gastos 
financieros–, inferior a la unidad. Asimismo también 
que su ratio q sea relativamente reducida, es decir, que 
la proporción entre el valor de mercado (deuda más 
capital-acciones) y el valor según libros de contabilidad 
sea baja. En análisis empíricos se consideran empresas 
zombis aquellas que registran una ratio de cobertura 
de intereses inferior a la unidad durante tres ejercicios 
consecutivos y/o también rentabilidades negativas so-
bre activos e inversión negativa también durante tres 
periodos (McGowan y cols., 2018; Andrews y Petrou-
lakis, 2019.
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3. � Consecuencias negativas de la existencia  
de empresas zombis

La debilidad bancaria, y sus políticas crediticias laxas 
junto a bajos tipos de interés facilitan la emergencia de 
empresas zombis (Caballero y cols., 2008) y pueden 
tener un efecto expulsión –efecto crowd-out de crédi-
to– (Andrews y Petroulakis, 2019; Yuyan Tan, 2016, 
Wilbur, 2019). El crédito zombi puede contribuir a 
la creación de exceso de capacidad de producción, lo 
que puede presionar los precios y márgenes a la baja 
(Acharya y cols., 2020). Empresas poco competitivas 
e ineficientes pueden ser un freno para el crecimiento 
económico sostenible. Un comportamiento financiero 
débil o negativo aumenta significativamente la proba-
bilidad de convertirse en zombi, como se observa para 
el caso checo por Blažková y OndřejDvouletý (2020) 
para una muestra de 1.730 empresas.

En el trabajo de Acharya y cols. (2020) se demuestra 
que un nivel excesivo de zombificación puede provo-
car deflación, exceso de capacidad en los sectores más 
afectados, descensos de productividad y en definitiva 
una mala asignación de recursos. En el gráfico 2 mos-
tramos gráficamente parte de estos argumentos.

Supongamos que nos encontramos en un sector en 
una situación de equilibrio definida por la intersección 
A de las curvas de demanda D y oferta S en el caso 
de no existir un nivel de zombificación significativo; 
P son los precios y S mide la oferta en unidades. Si 
se produce una caída de la demanda desplazándose la 
función a D’, el nuevo punto de equilibrio sería N.

Ahora bien, un nivel importante de zombificación 
tenderá a reducir la sensibilidad de la oferta a los cam-
bios en los precios (10) o en términos gráficos se apla-
na la pendiente de la función de oferta. En este caso, 
el punto de equilibrio sería Z que supone menores 
precios y mayores cantidades ofertadas. El efecto po-
tencialmente beneficioso para el consumidor se com-
pensa con los efectos de deflación, menores incentivos 
a la innovación tecnológica y empresarial, consumo 
excesivo de bienes y servicios obsoletos en detrimento 
de alternativas más eficientes, ecológicas, etc.

Adicionalmente, debemos indicar que el descenso de 
los tipos de interés aumenta la propensión a endeu-
darse y por tanto a generar empresas zombis. Dado 
que la deducción de intereses a efectos del impuesto 
sobre los beneficios empresariales reduce el coste de 
capital, lo que beneficia al accionista, se incentiva el 

Gráfico 2
Impactos de las empresas zombis en la oferta

Fuente: Acharya et al., 2020.

P

DD’

S

S

S Z

A

Z
N

O



191

ACTIVIDAD EMPRESARIAL

endeudamiento bancario, pero también se fomenta-
rían nuevas inversiones. Indirectamente la pérdida 
de ingresos fiscales de las administraciones públicas 
refuerza el capital propio de las empresas (Durán y 
Lamothe, 2020).

La supervivencia de la empresa depende de su nivel 
de competitividad y de sus relaciones con sus grupos 
de interés (empleados, directivos, clientes, proveedo-
res, administraciones públicas). En la competitividad 
de la empresa se encuentran factores como: estructu-
ra de activos (físicos e intangibles-patentes, marcas, 
experiencia, saber hacer), también la calidad de las 
instituciones de un país influye en el comportamien-
to de sus empresas.

La existencia de empresas zombis puede tener graves 
consecuencias en las economías en las que operan:

a)  Practican políticas de precios excesivamente bajos 
como estrategia para seguir funcionando. Esto obliga a 
las empresas del sector a realizar la misma práctica para 
no perder cuota de mercado. Los hipotéticos benefi-
cios para los consumidores y clientes suelen ser neu-
tralizados por un descenso en la calidad del servicio o 
producto entregado.

b)  Se crean barreras de entrada artificiales para nuevos 
competidores más eficientes.

c)  Al final, la mayoría de ellas entran en procesos con-
cursales y desaparecen aumentando el coste de rees-
tructuración empresarial en comparación con el que se 
habría soportado con la liquidación más temprana de 
la empresa zombi.

d)  La sociedad y la economía asumen un coste de 
oportunidad muy relevante al destinar importantes 
cuantías de recursos financieros a empresas no viables 
en vez de invertir en nuevos proyectos empresariales 
innovadores, eficientes y con garantía de futuro.

En un interesante trabajo de Urionabarrenetxea y cols. 
(2018) se añade una nueva tipología de empresas zom-
bis, las zombis extremas o extremamente adormecidas 
en nuestra terminología. Estas empresas tienen recur-
sos propios negativos y una alta capacidad de contagio 
en los sectores en los que operan.

4. � Medidas para evitar la desaparición  
de empresas

Como hemos señalado las empresas adormecidas o 
zombis son aquellas empresas cuyos beneficios no son 
suficientes para cubrir sus costes financieros, o sea, 
que lo que ganan no les permite cubrir los intereses de 
sus deudas. En realidad, las empresas zombis siguen 
funcionando pero con poca esperanza de sobrevivir. 
Necesitan liquidez, dar señales de solvencia y reconsti-
tuir su competitividad, generando nuevas capacidades. 
Cuando se llega de manera clara a la iliquidez puede 
ser el punto de partida para desaparecer. En cualquier 
caso, resulta difícil distinguir las empresas que desa-
parecerán de las que pueden sobrevivir: las empresas 
zombis siguen funcionando, pero con poca esperanza 
de sobrevivir.

Con la covid-19 se creó de manera prácticamente si-
multánea una triple crisis global: sanitaria, económica 
y social. Ante esta situación se produjeron respuestas 
nacionales y europeas: apoyo a las personas, al empleo 
y a las empresas.

En el caso de las empresas, los apoyos arbitrados en los 
diferentes países utilizan mecanismos diferenciados:

–  Subvenciones directas a la cuenta de resultados.

–  Líneas de avales de instituciones públicas para faci-
litar el acceso al crédito bancario.

–  Flexibilización de procedimientos de despido tem-
poral por parte de empresas y autónomos,

–  Instituciones y mecanismos de entrada del sector 
público en el capital de las empresas con dificultades 
financieras para garantizar su supervivencia y/o evitar 
la entrada de inversores muy especulativos como fondos 
buitre, etc.

En el caso de España, a diferencia de otros países como 
Alemania o EE.UU., no se ha utilizado el mecanismo 
de subvenciones directas a empresas y autónomos.

Mediante las líneas de crédito para proporcionar li-
quidez, en España, con las denominadas líneas ICO, 
se pueden evitar situaciones de insolvencia ya que 
ante le reducción de ventas en la crisis y de flujos 
de caja, muchas empresas habrían tenido que cerrar. 
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Durante el año 2020, el ICO aprobó 944.588 opera-
ciones que beneficiaron a 591.500 empresas, el 99% 
pymes y autónomos (11).

En lo que se refiere a los ERTE, mecanismo que au-
menta considerablemente la flexibilidad de las empre-
sas y que ha permitido la supervivencia de muchas, en 
el gráfico 3, el ejercicio de 2020 cerró con 755.613 
trabajadores acogidos a este mecanismo. Afortunada-
mente, esta cifra está lejos del número de trabajadores 
englobados en este sistema en abril de 2020 que al-
canzaba casi los 3,6 millones de personas. La pregunta 
crucial es si no se está apoyando con este mecanismo a 
empresas zombis (12). La finalización de los ERTE en 
2021 permitirá conocer a las empresas que realmente 
optan por ajustar su plantilla.

Con respecto a la entrada por parte del Estado en el 
capital de las empresas (13), la Comisión Europea 
aprobó el 7 de mayo de 2020 las normas para que los 
gobiernos de la UE puedan ayudar a las empresas afec-
tadas por la crisis económica desatada por el coronavi-
rus. Entre otros requisitos lógicos como la prohibición 
de repartir dividendos, etc., se exige que para recibir el 
dinero público las empresas deberían ser viables antes 

de la crisis. Es decir, no podrán adherirse a esta medida 
aquellas firmas que antes de la situación actual vieran 
comprometidas sus cuentas y que tengan las caracte-
rísticas típicas de una empresa zombi. Lo cierto es que 
como comentaremos en el siguiente apartado este me-
canismo presenta un elevado riesgo de contribuir a la 
zombificación de la economía si las inversiones en el 
capital de las empresas se realizan por presiones políti-
cas, sindicales, regionales, etc.

5. � A modo de reflexión final: la articulación de 
un sistema de planificación y gestión  
del programa de ayudas y subvenciones  
a las empresas

En el estudio ya citado de De la Mora(2020) se señalan 
los siguientes efectos potenciales (esperados) a partir 
del año 2020 derivados de la crisis de la covid-19:

–  El 56% de las empresas requerirán de necesidades de 
liquidez adicionales a las ya atendidas por la línea ICO 
avales covid-19 y en el 34% de los casos la banca tendrá 
que adoptar medidas adicionales de seguimiento y moni-
toreo de la caja de empresas dañadas.

Gráfico 3
Número de trabajadores acogidos a ERTE

Fuente: Ministerio de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones.
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–  En el 59% de las empresas se requerirán medidas de 
mejora operativa adicionales a las ya adoptadas en el 
37%, suponiendo ajustes de plantilla, y en el 4% gene-
rando cambios estructurales en la gestión de las empresas.

–  Por último, la gran mayoría de la deuda estará sujeta a 
procesos de refinanciación, requiriendo la refinanciación 
del largo plazo en el 36% de los casos y la reestructuración  
de deuda, incluyendo posibles quitas y conversiones de 
deuda en capital, en el 24% de los casos.

Esta situación dramática de nuestro tejido empresarial 
se va a producir en conjunción con una aceleración del 
fenómeno de la digitalización como otra consecuen-
cia de la pandemia, que, como se indica en Lamothe 
y Lamothe (2020), se ha acelerado en más de cinco 
años sobre su tendencia previa. En muchos sectores las 
empresas que no acierten en sus estrategias de digita-
lización desaparecerán y se encuentran en general con 
una situación financiera debilitada.

El abanico de ayudas que hemos comentado más los 
nuevos Proyectos Estratégicos para la Recuperación 
y Transformación Económica (PERTE) (14) que se 
van a articular con una cantidad ingente de fondos 
europeos (174.000 millones de euros) exigen adoptar 
una estrategia de utilización eficiente de todos los re-
cursos y de reducción del riesgo de zombificación de 
nuestra economía.

La tarea no es fácil, ya que España tiene un historial de 
capacidad escasa de absorción de los fondos europeos, y 
además el riesgo de asignar deficientemente estos recur-
sos es muy alto. Por ejemplo, según un reciente informe 
de Standard & Poor’s (15), la capacidad de absorción de 
los fondos europeos se situó para España en el 40,1% 
para el período 2014-2020, por debajo del 47,4% de 
Francia, del 60% de Portugal o del 68,4% de Grecia.

En este sentido, podría ser útil la creación de instituciones 
mixtas público-privadas que permitan asignar eficiente-
mente los recursos, tanto para contribuir a la solvencia de 
las empresas como para instrumentar los PERTES.

En el campo de los instrumentos para la solvencia, las 
características de tamaño de las empresas españolas 
aconsejan una estrategia de alianza con las entidades 
bancarias para poder llegar al máximo número de so-
ciedades viables con estos instrumentos.

Adicionalmente hay que estimular el concurso del 
capital privado, por lo que también es fundamental 
evitar el ruido político y los cambios regulatorios que 
incrementen el riesgo país de nuestra economía.

Adicionalmente, se debería revisar la regulación con-
cursal por si en este nuevo entorno se necesita dotarla 
de mecanismos adicionales para orientar los procedi-
mientos para salvar empresas viables y reducir el nú-
mero de empresas zombis.

El diseño y ejecución de esta política no es una tarea 
fácil pero España se juega su futuro económico en la 
articulación de la salida postcovid de la economía. 
Empresas solventes y competitivas, tanto a nivel do-
méstico como internacional, mejoran y fortalecen la 
competitividad de la economía española y aumentan 
su contribución al bienestar.

En este sentido, el alargamiento de la pandemia genera 
incertidumbre sobre la duración y efecto de los ERTE 
(véase Ruesga y Viñas, 2021) y también sobre si la am-
pliación indiscriminada de este estímulo puede con-
tribuir a incrementar el número de empresas zombis.

NOTAS

(1) � Blanco, R.; Mayordomo, S.; Menéndez, A., y Mulino, M. 
(2020).

(2) � A la rentabilidad del activo neto se suele también denominar, 
desde el punto de vista del análisis financiero rentabilidad 
económica.

(3) � El coste de capital de las empresas españolas se sitúa por en-
cima del 5%. Según la base de datos de Damodaran, el coste 
medio ponderado de capital de las empresas europeas coti-
zadas se situaba en el 5,11% en 2020, considerando primas 
de riesgo país, tamaño, etc. Para las empresas españolas de la 
Central de balances, el coste se sitúa en promedio por encima 
del 7%.

(4) � Para estimar el beneficio económico hay que deducir el coste 
de los recursos propios y ajenos.

(5)  Comité europeo de centrales de balances - BACH.
(6) � El porcentaje de fraude en este sistema de ayuda es relevante. La 

Inspección del Ministerio de Trabajo sancionó a 3.635 empre-
sas por fraude en los ERTE (15% de las investigadas).

(7) � Las pymes generan el 59% del empleo (alrededor de 10 mi-
llones de empleados) por lo que el análisis de su viabilidad es 
crucial para nuestra economía.

(8) � https://www.iberinform.es/noticias/detalle/la-pandemia-dupli-
cara-el-numero-de-empresas-zombis-en-espana.
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  (9) � Las pérdidas para el Estado asociadas a la línea ICO de avales 
covid-19 podrían situarse entre 1.656 a 2.160 millones de 
euros, según de la Mora (2020).

(10)  Reduce la elasticidad precio de la oferta.
(11) � https://www.ico.es/documents/19/2359196/210112_np_

avales+%281%29.pdf/3e719bea-7bc5-4e04-9da9-a1b-
8d87eb73c.

(12) � El Tribunal Supremo (Sala de lo Social), en su sentencia 
746/2000, ha dictaminado que una empresa con problemas 
estructurales que la hacían inviable desde el punto de vista 
económico cometió fraude de ley y abuso de derecho al re-
currir a un ERTE. Esto es una doctrina adecuada contra la 
zombificación.

(13) � Al margen de este programa, el ICO tiene un fondo de fondos 
para invertir en capital de empresas innovadoras. El Banco 
Europeo de Inversiones tiene también un fondo parecido, el 
Instituto Valenciano de Finanzas ha anunciado la creación de 
un fondo para apoyar la reestructuración de deuda cuando se 
aprecien garantías de viabilidad de la empresa y se proteja el 
mayor número de empleos posibles, etc.

(14) � El Real Decreto-Lley 36/2020, de 20 de diciembre, comienza 
con la regulación de estos instrumentos.

(15) � https://www.elconfidencial.com/economia/2021-01-14/sp-
rantings-espana-fondos-europeos-crecimiento_2907187/.
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RESUMEN

Uno de los efectos más comunes de las crisis es que suelen acelerar procesos de transformación que ya estaban latentes. Para la Bolsa espa-
ñola, la provocada por la pandemia está sirviendo para avanzar hacia una estructura empresarial con una base más adaptada a las tipologías 
de negocio con mejores proyecciones de futuro. La actual composición sectorial de las empresas cuyas acciones se cotizan en BME Growth 
se ha mostrado en 2020 como uno de los factores que mejor pueden explicar el positivo y robusto comportamiento agregado de los 
precios en este mercado alternativo. Mientras tanto, el conjunto de grandes empresas cotizadas en la Bolsa representadas en el IBEX 35 ha 
tenido un comportamiento bastante peor que otros mercados internacionales con menor peso del sector bancario en su base de empresas 
cotizadas. Los mejores resultados bursátiles en 2020 vienen de las compañías presentes en BME Growth, de algunas de las que integran el 
IBEX Small Cap y de grandes y pequeñas que pertenecen a sectores intensivos en nuevas tecnologías, entre ellos el de las multinacionales de 
electricidad y gas españolas. Los datos sugieren que un cambio relevante se está produciendo en la distribución de pesos de las actividades 
económicas dominantes en la base del mercado. El mercado bursátil puede contribuir de manera decisiva a aumentar la competitividad 
y el tamaño medio de las empresas españolas como ya lo está haciendo en otras economías mundiales.
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En el año 2020 la actividad económica mundial se 
 ha visto severamente castigada por los efectos de 

la pandemia sanitaria provocada por la covid 19. La 
retracción del comercio ha impactado en las cuentas 
de las empresas provocando fuertes ajustes, revisiones 
a la baja de las previsiones de beneficios y, consecuen-
temente, descensos importantes y generalizados en las 
cotizaciones que se han detenido con la llegada de las 
primeras vacunas en la recta final del ejercicio.

1. � La Bolsa española penalizada por el  
excesivo peso de su sector bancario

En este contexto, dominado por la volatilidad, los 
inversores han depositado mayoritariamente su con-
fianza en las empresas con mucho peso de las nue-
vas tecnologías en sus negocios y cuyos productos o 

servicios han experimentado un incremento de de-
manda con la crisis. Esta circunstancia ha puesto de 
manifiesto de manera más notable el hándicap que 
arrastran los grandes índices de la Bolsa española en 
los últimos años debido al elevado peso del sector 
bancario en el conjunto de empresas cotizadas, no 
tanto en número como en valor. Así mismo, los datos 
comparativos de movimiento de los precios y de dis-
tribución de participación por empresas en diferentes 
variables de actividad de los mercados, ponen de re-
lieve que se están produciendo cambios importantes 
y positivos en la composición sectorial de la Bolsa es-
pañola en favor de compañías más jóvenes y ancladas 
en negocios a los que los analistas les atribuyen gran 
proyección de futuro.

Desde diciembre de 2016 hasta el cierre de 2020 el 
Índice General de la Bolsa de Madrid (IGBM) (1) acu-
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Gráfico 1
Evolución del IGBM y otros índices internacionales entre 2016 y 2020
Datos anuales. Base=100 31-12-2016

IGBM: Índice General de la Bolsa de Madrid.
Fuente: Estadísticas BME.
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Gráfico 2
La cotización de los bancos penaliza a la Bolsa española y la de Utilities lo compensa ligeramente
Variación anual en porcentaje de los índices en 2020 hasta el 31 de diciembre

Fuente: Informe de Mercado 2020 BME.
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mula una pérdida del 14,7% frente a ganancias del 
8,5% del Eurostoxx 50, el 14,2% del CAC francés o 
el 54,9% del Dow Jones norteamericano, por coger 
referencias de indicadores de Bolsas de economías de-
sarrolladas equivalentes. Este diferencial negativo se ha 
mantenido con diferentes magnitudes durante estos 
cuatro años (incluso desde antes, podríamos decir que 
desde la crisis subprime de 2007).

Esta situación se ha repetido este año con el IBEX 35, 
retrocediendo un 15,45%, peor que la mayoría de los 
índices comparables de otras Bolsas europeas (-5,45% 
el Eurostoxx 50) y muy lejos de las rentabilidades 
alcanzadas por los principales índices bursátiles nor-
teamericanos (+7,25% el Dow Jones), en especial de 
aquellos en los que los valores tecnológicos tienen una 
predominancia alta como es el caso del Nasdaq 100 
con un crecimiento anual del 47,58% en 2020.

Más allá de la valoración que el mercado atribuye a 
cada una de las empresas a través del libre juego del 
cruce de oferta y demanda, una parte importante de la 
explicación del comportamiento agregado diferencial-
mente negativo de los precios de la Bolsa española en 
todo este tiempo, reside en el hecho de presentar una 
demografía empresarial de base con mucho peso de los 
valores bancarios y dificultad sostenida de encontrar 
un relevo sectorial con empresas de otros sectores su-
ficientemente grandes y vinculadas a negocios más di-
versificados, tecnológicos y menos maduros.

Es una realidad que las cifras relativas sustentan y que 
no hablarían exclusivamente de falta de empresas, sino 
de insuficiente tamaño de las mismas y necesidad de 
un mayor ritmo de incorporación de compañías vin-
culadas a desarrollos tecnológicos a las Bolsas, tal como 
se ha denunciado desde BME desde hace ya más de una 
década cuando se puso en marcha el Mercado Alterna-

Gráfico 3
Algunos índices españoles sectoriales y de pequeñas empresas entre los mejores del mundo
Variación anual en porcentaje el 31 de diciembre de 2020

Fuente: Informe de Mercado 2020 BME.
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tivo Bursátil (hoy BME Growth) y posteriormente el 
Mercado Alternativo de Renta Fija y el Entorno Pre-
mercado (EpM) para tratar de acercar a las empresas las 
muchas opciones de financiación y la aceleración del 
crecimiento que proporciona la cotización en Bolsa.

2. � Demografía empresarial y representación  
en los mercados de valores

Según el INE, existen en la actualidad en España alrede-
dor de 1.334.000 sociedades anónimas (SA) y limitadas 
(SL) registradas en España. De ellas, a 31 de diciembre 
de 2020 y sin tener en cuenta las SICAV, había 138 pre-
sentes en Bolsa y otras 119 negociando en BME Growth 
(42 asociadas al apartado de Empresas en Expansión y 
77 SOCIMI). En total 257 empresas se negocian en al-
guna plataforma del mercado de valores español, es de-
cir un 0,2 por mil de las SA y SL registradas.

En la Bolsa española actualmente cotizan ocho ban-
cos que representan el 3,2% de las 257 empresas ad-
mitidas. Según el INE en España hay alrededor de 

23.000 empresas dedicadas a prestar servicios finan-
cieros (incluidos seguros y fondos de pensiones). Esta 
cifra representa el 0,07% de los 1,33 millones antes 
comentados. Estos ocho bancos cotizan todos en la 
Bolsa y representan un 5,8% de las 138 empresas an-
teriormente señaladas. Los ocho están seleccionados 
entre los 119 incluidos en el IGBM y representan por 
número un 6,7% del total. Sin embargo, los Bancos 
hasta hace cuatro años agrupaban alrededor del 26% 
de la capitalización total de la Bolsa española y cata-
lizaban entre el 35 y el 40% de los importes negocia-
dos en acciones. Entraron en 2020 representando el 
19,4% de la capitalización y el 32% de la contratación 
de acciones. En 2020 el sector Bancos de la Bolsa es-
pañola cayó un 27,4% anual y registraba, a 31 de di-
ciembre, una caída del 45% desde diciembre de 2016.

La combinación de estos datos parece suficientemente 
explicativa de la elevada representación de los bancos 
en la Bolsa española y su efecto sobre la evolución de 
sus índices de referencia. Esta realidad se hace más ex-
plícita si observamos lo ocurrido con otros índices de 

Gráfico 4
La composición sectorial de los índices bursátiles españoles de valores pequeños  
favorece la superación de la crisis
Variación en porcentaje

Fuente: BME.
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Gráfico 5
Peso de los principales sectores de la Bolsa española por capitalización
Basado en la distribución sectorial del IGBM, en porcentaje

Fuente: BME.
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Cuadro 1
Diferencias explicativas del retraso del IBEX 35 en la recuperación de la crisis…
Peso de las TMT y sectores muy afines en cada parcela de mercado (tecnología, medios y telecomunicaciones)

SECTOR

Bolsa (31 dic 20) BME Growth (31 dic 20)

Peso por 
capitalización 
(sin SOCIMI)

Número de  
empresas

Peso por 
capitalización 
(sin SOCIMI)

Número de  
empresas

Electrónica y software 4,87% 3 20,71% 11

Energías renovables 1,26% 5 17,51% 2

Productos farmaceúticos y biotecnología 3,65% 9 11,71% 6

Telecomunicaciones y otros 7,37% 5 8,48% 3

Ingeniería y otros 1,12% 8 6,92% 6

Medios de comunicación y publicidad 0,54% 5 2,27% 2

Total 18,81% 35 67,60% 30

Total empresas en cada plataforma 138 42

Fuente: BME.
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sectores y valores españoles más pequeños, en especial 
en 2020. Algunos de ellos figuran entre las inversiones 
bursátiles más rentables del mundo el pasado año: por 
ejemplo, el IGBM de Energías Renovables creció un 
163%, el IGBM de Fabricación y Montaje de Bienes 
de Equipo un 51%, el IBEX Growth Market All un 
40% y el IBEX Small Cap un 19%.

Solo en estos cuatro índices mencionados están recogi-
das las cotizaciones de unas 65 compañías (un 26% de 
las 247) frente a los ocho bancos que son escasamente 
un 3% del total.

Los datos sugieren que para que la Bolsa española con-
verja con las tendencias mundiales de evolución del va-
lor conjunto de sus empresas, es importante acelerar un 
cambio en la estructura de pesos de sus empresas cotiza-
das. Una suerte de relevo de actividades y generacional.

3. � Un lento relevo

La crisis en la que estamos inmersos parece que ha ace-
lerado algo ese relevo tras muchos años de cierto es-

tancamiento en la distribución de pesos de los sectores 
en las variables de actividad bursátil. El cambio se está 
produciendo, por un lado, apoyándose en un conjunto 
de grandes multinacionales agrupadas en torno a la pro-
ducción y suministro de energía (excluyendo el petró-
leo) que internacionalmente son conocidas como Utili-
ties (electricidad y gas en España), a las que se suma en la 
última década la fuerte irrupción en la élite de las mul-
tinacionales españolas de Inditex perteneciente al sector 
de Textil. En una eventual equivalencia cuantitativa, 
podría decirse que entre ambos sectores han absorbido 
los 15 puntos porcentuales de participación relativa en 
el tamaño de mercado (capitalización) que la Banca y el 
sector de Telecomunicaciones han perdido desde 2007, 
tal y como se aprecia en los gráficos adjuntos.

Por otro lado, es en el ámbito de la operativa de los 
inversores, la compraventa de acciones, donde la dilu-
ción del peso de los dos últimos sectores mencionados 
es mayor y donde se ve mejor que la participación re-
lativa de más sectores ha crecido en estos años, dando 
idea de una Bolsa que ofrece mayor diversificación. 
Entre 2007 y 2020 la Banca y las Telecomunicaciones 

Gráfico 6
Peso de los principales sectores de la Bolsa española por contratación
Basado en la distribución sectorial del IGBM, en porcentaje

Fuente: BME.
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han perdido 20 puntos porcentuales de participación 
en el importe negociado en acciones en Bolsa. Utilities 
y Textil han crecido 7 puntos en todo ese tiempo (1 
el primero y 6 el segundo) con la actividad repartida 
entre seis multinacionales en total. Y donde mayores 
incrementos porcentuales se han producido es en cin-
co sectores punteros donde conviven actualmente cer-
ca de medio centenar de empresas que en 2020 aca-
pararon un 15% más del importe total negociado en 
Bolsa frente a su protagonismo en 2007. Se trata de: 
Electrónica y Software, Transporte y Distribución, Fa-
bricación y Montaje de bienes de Equipo, Productos 
Farmacéuticos y Biotecnología y, por último, Ener-
gías Renovables. En el ámbito de tamaño por valor de 
mercado estos sectores ganan también 16 puntos de 
peso en el total frente a lo anotado en 2007.

Con todo, aunque son buenas noticias, el proceso se 
desarrolla de una manera más lenta de lo que sería 
deseable en términos de contribución a la necesaria 
renovación y modernización de la economía españo-
la. Una Bolsa más representativa de la verdadera es-
tructura productiva y de generación de riqueza del 
país ayudaría a crecer más deprisa a más empresas en 

ámbitos de innovación y competencia internacionales 
que son trascendentales. Y el análisis de las cifras señala 
este desfase. Los cinco sectores señalados al cierre del 
párrafo anterior alcanzan hoy alrededor del 20% de la 
capitalización y contratación del mercado, mientras el 
correspondiente a Bancos, Telecomunicaciones y Eléc-
tricas conjuntamente representa alrededor del 45%.  
La aportación directa de las empresas de estos últi-
mos sectores al PIB español desde el punto de vista de 
la oferta (2) es de alrededor del 12% (la de servicios 
financieros concretamente un 3,8%) y la correspon-
diente a las actividades de Manufacturas, Transportes 
y Ciencia donde se encuadran mayoritariamente las 
compañías integradas en los cinco sectores citados en 
primer lugar alcanza aproximadamente el 23%.

4. � BME Growth

Este incremento de la presencia de empresas de secto-
res muy apoyados en avances tecnológicos en la Bolsa, 
aunque lento y aún insuficiente, es una buena noticia 
ya que se orienta en la línea que mejores rentabilidades 
y tasas de crecimiento empresarial están ofreciendo en 

Gráfico 7
Composición sectorial de BME GROWTH
Sin SOCIMI

Fuente: BME.
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los mercados bursátiles: actualmente las que presenta 
el IBEX Growth All Share representando a las 42 em-
presas que se han clasificado en los últimos años como 
Empresas en Expansión.

El índice de este grupo de empresas ha aumentado un 
39,65% en 2020, su capitalización un 64,59% y el vo-
lumen efectivo negociado en sus acciones un 141,82%.

La distribución de pesos por capitalización de las em-
presas en expansión admitidas en BME Growth (su 
composición sectorial) tiende en gran medida hacia un 
mercado basado en el sector de las TMT (3) y otros afi-
nes. Su peso en el conjunto de BME Growth expansión 
fue del 67,6% al cierre de 2020 y en Bolsa este mismo 
ratio es solo del 18,8%.

Y son empresas que han usado muy bien el mercado 
para financiar sus planes de crecimiento o reforzar su 
posición financiera en tiempos de crisis. En 2020 han 
llevado a cabo un total de 33 ampliaciones con las 
que han obtenido 133 millones de euros y crecien-
do un 43 y un 16% respectivamente frente a 2019. 
Desde 2009 han llevado a cabo 202 ampliaciones con 
las que han conseguido recursos por valor de 1.118 
millones de euros. Estas cifras se elevan hasta 359 

operaciones y 4.702 millones de euros si tenemos en 
cuenta a las SOCIMI.

5. � Presencia en los mercados de renta fija

Un aspecto que merece ser destacado es el uso cada 
vez más frecuente que las empresas no financieras es-
pañolas hacen de los mercados de deuda. En 2020 se 
ha batido un nuevo récord con 91 compañías y para 
alcanzar esta cifra está siendo especialmente relevante 
el Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF), otra 
plataforma lanzada por BME para facilitar el acceso 
de las empresas a financiación con instrumentos de 
mercado que ha visto refrendado su posicionamien-
to como una herramienta clave para la financiación 
empresarial. Fue diseñado en 2013 como un Sistema 
Multilateral de Negociación para facilitar las emisio-
nes de renta fija de empresas de diversos tamaños, mu-
chas de las cuales no tenían presencia en los merca-
dos de capitales antes de emitir en MARF. Un último 
ejemplo está en Izertis, la consultora tecnológica de 
presencia internacional que cotiza en BME Growth, 
que ha lanzado un programa de pagarés para captar 
un máximo de 30 millones de euros.

Gráfico 8
BME GROWTH: un refugio de crecimiento en tiempos de crisis
Variación anual sobre datos agregados para empresas en expansión y SOCIMI a 31 de dic de 2020

Fuente: BME.
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6. � Renovación del tejido productivo y  
atracción de las bolsas

Existe amplia literatura académica que sustenta la im-
portancia de las Bolsas en la aceleración de los procesos 
de crecimiento y renovación empresarial en muchos 
países. La potencia de financiación que suministra y 
la amplia apertura que proporciona la cotización a 
muchos niveles corporativos, impulsa los negocios. 
Por tanto, para que la remodelación del tejido produc-
tivo español y el aumento del tamaño medio de sus 
empresas tengan lugar, es necesario que más empresas 
de todos los sectores se incorporen a los mercados de 
valores. Desde Europa este mensaje se ha entendido 
claramente y uno de los pivotes centrales del proyecto 
de Unión de los Mercados de Capitales gira en torno 
a las acciones y medidas a tomar para que las empresas 
aumenten sus niveles de capital acudiendo a los mer-
cados para financiarse y crecer.

En España, en los últimos años las salidas a Bolsa han 
sido escasas y las nuevas admisiones han venido mayo-
ritariamente a través de pymes que han debutado en 
BME Growth. Un mercado que ha funcionado muy 

bien para las SOCIMI con el apoyo de una regulación 
adecuada y que también lo ha hecho para empresas de 
sectores preferentemente intensivos en innovación. Por 
esta razón, este nicho de mercado se ha convertido en 
la cantera y principal modelo de transformación de la 
estructura empresarial de base de la Bolsa española. Ya 
hemos tenido ocasión de presenciar ascensos fulguran-
tes de compañías que han saltado de BME Growth a 
Bolsa enclavadas en sectores como las energías renova-
bles (Grenergy) o las Telecomunicaciones (Másmóvil).

También parece que dentro de poco podemos presen-
ciar la primera OPA entre empresas listadas en BME 
Growth. Se trata de la oferta lanzada por Atrys Health 
sobre una recién llegada al mercado como es Aspy Glo-
bal. La compañía Atrys, dedicada a la investigación y 
desarrollo de diagnóstico y tratamiento de salud, salió 
al mercado en julio de 2016 con una capitalización 
bursátil de 16,5 millones de euros. Desde entonces 
la empresa ha realizado doce ampliaciones de capital, 
tanto de carácter dinerario como no dinerario, que han 
ascendido a un total de 94 millones de euros y que 
han permitido a la empresa alcanzar una capitalización 
actual de 330 millones de euros.

Gráfico 9
Número de empresas no financieras españolas que han emitido renta fija  
en cada año (2005-2020)
Incluye tanto emisiones a corto como a largo plazo

Fuente: Banco de España.
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Cuadro 2
Acciones y posibles medidas para atraer a las empresas a las Bolsas (*)

Promover la participación de las pequeñas y medianas empresas en los mercados de valores

1 Acelerar la puesta en marcha de alternativas europeas de inversión público-privada previas a la cotización (SME IPO 
Fund Options).

2 Abundar en medidas nacionales ya propuestas sobre posibles vehículos de inversión en empresas pequeñas y medianas 
con potencial de crecimiento.

3 Crear una cultura de participación en los mercados de acciones. 

4 Mejorar los incentivos fiscales de la cotización y de las OPI.

5 Promover, por parte de los poderes públicos y con apoyo del sector privado, un espacio para la formación y el 
asesoramiento independiente y gratuito a las empresas en materia de financiación.

6 Desarrollar un marco regulatorio equilibrado que también permita la innovación.

7 Desarrollar y promover el diálogo entre empresas e inversores.

8 Reconocer el papel fundamental que tienen los mercados de capitales públicos en el desarrollo de una economía sostenible.

9 Promover y eliminar trabas a la actuación de los inversores institucionales, como por ejemplo los fondos de pensiones.

10 Promover la participación de los inversores minoristas.

11 Potenciar iniciativas concretas consensuadas entre los responsables políticos y los mercados.

12 Acelerar las modificaciones de la regulación cuando se considere que no cumple con los objetivos.

13 Analizar las ventajas e inconvenientes de fórmulas novedosas de entrada en los mercados como por ejemplo las SPAC 
(Special Purpose Acquisition Company).

14 Adaptar figuras como la del Direct Listing a la realidad española y europea.

15

Desarrollar una línea de colaboración público-privada para incentivar la liquidez (demanda), promover la relajación de la 
regulación (para gestores y para la propiedad), llevar a cabo campañas de acercamiento de la cultura financiera, promover 
vehículos de transición desde el capital riesgo a Bolsa, y continuar impulsando mecanismos de financiación de mercado 
que ponen a las empresas en la senda del uso de los mercados.

16 Atender a las iniciativas, propuestas y trabajos de la Federación Europea de Bolsas (FESE).

17 Motivar a las empresas de que la mejor forma de ganar tamaño y potenciar el crecimiento es a través de la financiación 
y presencia en Bolsa.

18 Explicar las ventajas de la presencia en el mercado para las empresas con activos intangibles. Como han demostrado las 
principales empresas tecnológicas mundiales, la presencia en Bolsa acelera el incremento de tamaño.

19 Potenciar medidas que incrementen la liquidez.

20 Simplificar la regulación y facilitar el acceso a cotización bursátil para que las empresas no vean la salida a Bolsa como 
un suplicio a causa de la elaboración de un folleto muy complejo.

21 Corrección progresiva de la falta de neutralidad fiscal entre deuda y capital (Debt/Equity Bias).

22 Potenciar y dar a conocer las ventajas de financiarse mediante capital de forma diversificada.

23 Acelerar la aplicación de las medidas propuestas en la CMU (Capital Market Union).

(*)  Extraído del trabajo de Álvarez Otero (2021). Ver Bibliografía.

Fuente: Álvarez Otero, S. (2021), Cómo hacer las Bolsas más atractivas para las empresas.
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Son solo algunos ejemplos, lamentablemente escasos. 
La realidad es que pocas pymes están preparadas para 
acceder a la Bolsa, que también está abierta para ellas. 
Para ayudar a las empresas en este camino hacia el mer-
cado, BME lanzó hace cinco años una iniciativa lla-
mada Entorno Pre Mercado, que combina un progra-
ma de formación y entrenamiento con el networking 
adecuado entre empresas con necesidades similares, 
intermediarios y asesores especializados. Permite a las 
compañías familiarizarse con el nuevo ecosistema en 
el que van a poder financiarse y también conocer de 
primera mano a inversores interesados en formar parte 
de su proyecto. Actualmente 17 empresas y 16 partners 
formar parte del EPM. Hace poco la empresa tecnoló-
gica de soluciones cloud, Cuatroochenta fue la primera 
en saltar desde los programas de EPM a la realidad de 
mercado que representa BME Growth.

Pero hay una cosa clara, si se quiere transformar el tejido 
productivo hay que apoyar a las empresas y procurar no 
solo que acudan a los mercados sino que, una vez que 
están en ellos, los inversores se interesen por ellas y el 
ecosistema propicie su participación en las mismas.

Apoyar a las pequeñas y medianas empresas es estra-
tégico. Son las que atesoran mayor potencial de cre-
cimiento, mayor capacidad de generación de empleo 
sostenible y de alta cualificación. Las que pueden apor-
tar más valor añadido al producto interior de España 
y pueden competir mejor en un mundo cada vez más 
abierto. La financiación en el mercado es el medio 
ideal para hacerlas crecer y diversificar mejor nuestra 

base productiva. Se debería hacer todo lo posible para 
que esto suceda (4).

NOTAS

(1) � Elegimos como variable comparativa el IGBM por ser el más 
amplio de los indicadores bursátiles de España. El IGBM in-
cluye en la actualidad 119 de las 138 empresas cotizadas en la 
Bolsa (sin tener en cuenta Latibex ni las negociadas en algún 
apartado de BME Growth, hasta hace poco MAB). En IGBM 
están representados cerca de 30 subsectores de actividad eco-
nómica homologables, en alguna medida, a los existentes en 
la Clasificación Nacional de Actividades Económicas (CNAE).

(2) � Basado en la desagregación del Valor Añadido Bruto a precios 
corrientes que ofrece el INE para 2019 según la Clasificación 
Nacional de Actividades Económicas.

(3) � TMT es el acrónimo nacional e internacional más conocido 
para referirse genéricamente al sector de Technology, Media 
and Telecommunications.

(4) � En el trabajo de Álvarez Otero (2021) se proponen 24 acciones 
y posibles medidas para atraer a las empresas a las Bolsas. El 
cuadro que figura en este artículo se ha extraído de ese trabajo.
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RESUMEN

La covid-19, declarada pandemia mundial en marzo de 2020, y las medidas adoptadas para aminorar su impacto en la salud de la po-
blación, han tenido una incidencia negativa sin precedentes en el sector turístico. Muchos son los esfuerzos que desde distintos ámbitos 
se han desplegado para cuantificar tal impacto, abundando los indicadores que apuntan hacia una recesión jamás vista. Siendo necesario 
tal esfuerzo cuantificador, al mismo debe acompañar una reflexión sobre las medidas a adoptar para recuperar el negocio y, más particu-
larmente, sobre la oportunidad proporcionada por la crisis para replantear el modelo imperante e introducir un nuevo paradigma que 
garantice un futuro sostenible. El presente trabajo aborda ambas cuestiones para el caso de España: impacto actual y disyuntivas futuras.
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1.  Introducción

Se inicia el año 2020 con la declaración en el mes 
enero de una emergencia de salud pública de impor-
tancia internacional debido al coronavirus covid-19 
(OMS, 2020a) que, en el mes de marzo, adquiere la 
categoría de pandemia mundial (OMS, 2020b). En 
respuesta a ella, los gobiernos han adoptado un am-
plio conjunto de estrategias y medidas que, entre 
otros propósitos, pretendían reducir el impacto de tal 
pandemia en la salud de la población, así como ali-
viar la presión insostenible sobre el sistema sanitario, 
sin recursos suficientes para hacer frente a la deman-

da inesperada de asistencia hospitalaria (ej., urgencias 
saturadas, falta de respiradores, de UCI y EPI). Entre 
las medidas adoptadas, son significativas la obligato-
riedad de mantener la distancia física entre personas, 
las restricciones a la movilidad (ej., confinamiento 
domiciliario, cierre de fronteras entre países, cierres 
perimetrales de localidades y municipios en el ámbi-
to intrapaís), la prohibición de actos multitudinarios, 
los toques de queda o, más particularmente, el cierre 
temporal de establecimientos y negocios (ej., hostele-
ría, superficies comerciales). Estas medidas, al dero-
gar temporalmente derechos humanos consolidados 
en los ámbitos económico, social y cultural (Baum y 
Hai, 2020), han tenido una incidencia sin preceden-
tes en el sector turístico, toda vez que han propiciado 
la reducción, e incluso total interrupción, de la oferta 
y demanda de actividades de ocio y turismo.

(*) � Los autores agradecen el apoyo financiero proporcionado 
por el Ministerio de Economía y Competitividad (Proyecto 
ECO2016-80518-R).
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Adicionalmente, y dada la naturaleza global de la pan-
demia, las medidas adoptadas y su impacto se cuan-
tifican a escala global (Gössling, Scott y Hall, 2020; 
Higgins-Desbiolles, 2020), si bien con incidencia más 
devastadora en países cuyas economías son en mayor 
medida dependientes de la actividad turística, como 
es el caso de España (Gil-Alana y Poza, 2020). A este 
respecto, cabe considerar que, previo a la llegada de 
la pandemia, España era el segundo país más visitado 
del mundo y el segundo con mayores ingresos por esta 
actividad (OMT, 2019).

Al objeto de adoptar las medidas de apoyo pertinentes 
para mantener vivas las empresas del sector y prestar 
ayuda a sus empleados, muchos son los esfuerzos que 
desde distintos ámbitos se han llevado a cabo para 
cuantificar tal impacto (ej., INE y Exceltur en España), 
proliferando estadísticas e indicadores que ponen de 
manifiesto un revés nunca antes visto (Gössling, Scott 
y Hall, 2020), de naturaleza multidimensional e inter-
conectado (Sigala, 2020). Adicionalmente, las circuns-
tancias excepcionales de esta crisis sanitaria y sus reper-
cusiones en la actividad turística parecen anunciar que, 
a diferencia de crisis previas con efectos desfavorables 
en el negocio del sector (ej., atentados del 11-S y otros 
ataques terroristas, enfermedades pandémicas previas 
como la gripe aviar, el Zika o el Ébola, la depresión 
económica de 2008), la presente crisis puede tener 
efectos estructurales profundos y a largo plazo (Gil-
Alana y Poza, 2020; Sigala, 2020).

La perspectiva de efecto duradero se torna motivo de 
gran preocupación en los ámbitos político y económi-
co, toda vez que el sector representa un importante 
motor económico mundial, al ser generador de un 
volumen relevante de empleo y con elevada contribu-
ción directa e indirecta al PIB de los países (Higgins-
Desbiolles, 2020). Bajo esta perspectiva estructural 
apuntada, la llegada de la vacuna contra la covid-19 
podría ser insuficiente para restablecer la situación pre-
via del sector, de forma que desde distintos ámbitos 
se reclama, cada vez más, la necesidad de reinventar 
el negocio, introduciendo innovaciones institucionales 
y diseñando estrategias que permitan afrontar la crisis 
actual y garanticen un crecimiento futuro y sostenible 
del sector (Brouder, 2020; Sigala, 2020).

En este contexto, el presente estudio ofrece una radio-
grafía del impacto que la pandemia está teniendo tanto 
en la actividad del sector turístico español globalmente 
considerado, como en las empresas que operan en el 
mismo, en este último caso en lo que atañe a su volu-
men de actividad, estrategias de adaptación y confian-
za empresarial para hacer frente a la crisis. Asimismo, 
y con una orientación más a largo plazo, se presentan 
diferentes medidas a adoptar para recuperar el negocio 
del sector y se reflexiona sobre la oportunidad que la 
crisis proporciona para replantear los fundamentos del 
negocio actual y la conveniencia de avanzar hacia un 
nuevo modelo o paradigma que garantice un futuro 
más estable del negocio turístico.

2. � El sector turístico tras la covid-19 en España: 
escala y alcance del impacto

España, destino turístico que hasta 2019 se erigía como 
uno de los más competitivos a nivel mundial y donde 
más de la mitad de sus ingresos procedían de visitantes 
internacionales (Foro Económico Mundial, 2019), ha 
sufrido durante 2020 los inesperados y drásticos efec-
tos derivados de la pandemia de la covid-19 y de las 
restricciones decretadas para frenar el avance e impacto 
de la misma. Esta crisis se evidencia con especial dure-
za en aquellas economías altamente dependientes de la 
actividad turística, como es el caso de España, donde 
este sector contribuía en 2019 al 12,3% del PIB y al 
12,9% del empleo (INE, 2020a). De hecho, la OMT 
señala en su último barómetro que los principales in-
dicadores del turismo internacional (ej., llegadas de 
turistas, ingresos, empleos) del ejercicio 2020 se sitúan 
a niveles de hace 30 años, con descensos generalizados 
del 70% respecto a los registros de 2019 (OMT, 2020).

La alta incidencia de la pandemia en España ha supues-
to una enorme caída y la práctica paralización de las 
principales actividades turísticas (viajes, alojamientos 
y ocio). Entre los múltiples efectos directos de la co-
vid-19 en el turismo de España destacan los siguientes:

–  Reducción histórica de la demanda turística, tanto 
extranjera como nacional. Por ejemplo, el número de 
pasajeros en aeropuertos españoles (en vuelos nacio-
nales e internacionales) ha pasado de los 275,25 mi-
llones registrados en 2019 a la cifra de 76,06 millones 
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en 2020, representando una caída del 71,0% (AENA, 
2020). A su vez, la entrada de turistas extranjeros a 
España entre enero y noviembre se sitúa en 18,3 mi-
llones, esto es, una variación interanual del -76,9% 
respecto a 2019 (INE, 2021a).

–  Cierre temporal de la oferta hotelera. Debido al 
cierre forzoso en gran parte del año de la planta aloja-
tiva en todo el país, los datos sobre las pernoctaciones 
en establecimientos hoteleros son muy desfavorables, 
con un descenso generalizado del 73,3% en 2020, al 
contabilizarse 91,6 millones de pernoctaciones (INE, 
2021b).

–  Limitación de la actividad de restauración y ocio 
turístico. Estos establecimientos han padecido dura-
mente las estrictas medidas de control de aforo o in-
cluso de cierre temporal de la actividad (ej., parques 
temáticos, museos, eventos culturales). A modo de 
ejemplo, la patronal de Marcas de Restauración estimó 
que en el año 2020 cerrarían en torno al 30% de los 
casi 300.000 bares y restaurantes de España (Marcas 
de Restauración, 2020).

–  Pérdidas directas en términos de ingresos y empleos. 
Según cifras del INE (2021c), el gasto turístico del 
período enero-noviembre de 2020 acumuló un total 
de 19.044 millones de euros, lo que supone una caída 
interanual del 78,08%. Su reflejo en la balanza de pa-
gos de España se materializa en unos ingresos turísticos 
entre enero y octubre de 15.123 millones de euros, mi-
norando un 76,14% los datos de 2019 para el mismo 
período (Banco de España, 2020). Con ello, se estima 
que la contribución del turismo al PIB nacional se ha 
reducido al 4,3% (Exceltur, 2021). En este contexto, 
la destrucción de empleo en el sector es otro de los 
impactos directos más negativos, concentrando el tu-
rismo el 85% del descenso interanual del número de 
afiliados a la Seguridad Social y el 56% de los afectados 
por ERTE –Expedientes de Regulación Temporal de 
Empleo– (Exceltur, 2021). Al cierre de 2020, el em-
pleo cayó en el sector turístico por término medio un 
38,1%, mientras que el promedio en otros sectores fue 
del 2,5% (Exceltur, 2021).

–  Caída de ventas en toda la cadena de valor del sector 
turístico, desde las agencias de viajes y hoteles hasta los 
sectores proveedores del turismo (ej., agrícola, indus-

tria alimentaria, comercio, servicios tecnológicos). Por 
ejemplo, las ventas del comercio minorista han descen-
dido un 8,5% entre enero y noviembre de 2020 (INE, 
2021d) y las del sector de alimentación y bebidas al 
canal HORECA (Hoteles, Restaurantes y Cafeterías) 
un 55,9% respecto a 2019 (FIAB, 2020), estimándose 
en 9.200 millones de euros en 2020.

–  Incremento del papel proteccionista por parte de 
la Administración. Destaca el aumento imprevisto 
del gasto público como consecuencia de las medi-
das aprobadas en los ámbitos estatal y regional para 
tratar de minimizar el impacto de la pandemia en el 
sector turístico (ej., ERTE, créditos ICO, moratorias 
hipotecarias). A modo de ejemplo, el Gobierno esta-
tal anunció en junio un plan de impulso al turismo, 
dotado de unos 4.200 millones de euros (La Moncloa, 
2020) y nuevas medidas en diciembre (BOE, 2020), 
si bien desde la patronal turística (CEHAT, 2020) se 
reclaman acciones de apoyo directo para rescatar al 
sector (ej., exención de tasas e impuestos y suspensión 
de costes fijos).

Tras constatar este descenso sin precedentes en los in-
dicadores básicos del sector en España, adquiere interés 
analizar, una vez se disponga de los datos pertinentes 
al cierre del ejercicio económico de 2020, el impac-
to del descenso en la competitividad internacional del 
destino España, en particular respecto a otros destinos 
que hayan recuperado antes la confianza del mercado 
y sean considerados más seguros.

3. � La empresa turística frente a la covid-19 en 
España: impacto, estrategias de adaptación y 
confianza empresarial

3.1. � Impacto de la covid-19 en la empresa turística

Descendiendo en nuestro análisis al nivel micro de la 
empresa turística, cabe reseñar que el buen ritmo de 
crecimiento de esta en España entre 2017 (1) y 2020 se 
vio abruptamente interrumpido tras la irrupción de la 
covid-19. En el período previo a la pandemia, tanto las 
empresas de la industria turística –alojamiento, restau-
ración y servicios de reservas– como las que participan 
en la economía del turismo –transporte y actividades 
culturales, deportivas y recreativas– (2), y según cifras 
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del INE (2021e), experimentaron crecimientos signifi-
cativos, contabilizándose un mayor número de empre-
sas activas en los subsectores de restauración, servicios 
de reserva turístico (ej., agencias de viajes) y, en espe-
cial, alojamientos (aumentan de 26.269 establecimien-
tos en 2017 a 29.075 en 2020). Con la llegada de la 
crisis sanitaria y, asociadas a ella, las restricciones a la 
movilidad y las medidas de distanciamiento físico, el 
ritmo positivo de crecimiento sufre un serio revés (Ex-
celtur, 2020a). El impacto inmediato en las empresas 
se puede valorar a través de dos indicadores clave: 1) la 
cifra de negocios o importe facturado; y 2) el personal 
ocupado (propietarios y empleados).

Con respecto a la cifra de negocios (INE, 2020b), el 
gráfico 1 muestra la variación mensual en el año 2020 
en las empresas del sector servicios (3), apreciándose 
una fuerte caída en las ventas a partir del mes de mar-
zo, coincidiendo con el estado de alarma decretado 
por el Gobierno estatal en el citado mes. El desplo-
me alcanza su punto más severo en el mes de abril, 

con un descenso del 41,5% respecto al mismo mes del 
año anterior (2019). Si distinguimos entre subsectores 
dentro de la categoría servicios establecida por el INE, 
se observa que las actividades relacionadas con el Co-
mercio al por mayor y al por menor decrecen un 12,6% 
entre enero y noviembre de 2020, mientras que las de 
hostelería lo hacen un 51,3% y, en particular, el sector 
de alojamientos ve mermado el negocio en un 67,4%.

Atendiendo al personal ocupado, el gráfico 2 muestra su 
evolución entre enero y noviembre de 2020 para dos ca-
tegorías de establecimientos alojativos (INE, 2020c): los 
hoteles y los apartamentos. En concreto, la pandemia 
propicia un descenso del 62,2% del personal ocupado 
en hoteles y del 44,4% en apartamentos. Estas reduc-
ciones guardan relación con el menor número de esta-
blecimientos alojativos abiertos durante el período ana-
lizado, con reducciones tanto en los hoteleros (-31,7%) 
como en apartamentos (-32,9%), porcentajes muy 
superiores al total intersectorial nacional (-20,5%). El 
desplome identificado para el sector turístico adquiere 

Gráfico 1
Indicadores actividad del sector servicios 2020 (*)
Cifra de negocios

(*) Serie corregida de efectos estacionales y de calendario.
Fuente: Elaborado a partir de INE (2020b).
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mayor gravedad si se tiene en cuenta que una parte de 
los empresarios de la hostelería y del transporte afirma 
que tendrá que disminuir plantilla (el 11,1% lo hará) e 
incluso proceder al cierre del negocio (6,9%) en el pri-
mer semestre de 2021 (INE, 2021e).

3.2. � Estrategias de adaptación y confianza 
empresarial sobre el futuro

Al objeto de hacer frente al nuevo escenario, y adi-
cionalmente a los cierres y reducciones de plantilla 
comentados en el anterior apartado, las empresas del 
sector han adoptado diversas estrategias. Entre ellas, 
y atendiendo al estudio realizado por el INE sobre 
la situación en el segundo semestre de 2020 (INE, 
2021e), destacan las siguientes, implantadas por las 
empresas de hostelería y transportes: 1) mayor uso 
de las TIC, por ejemplo, para promover el teletrabajo 
(31,7% frente al 44,7% del total intersectorial nacio-
nal) e incrementar la digitalización y las nuevas tec-
nologías (10,9% frente al 15,9% del total intersecto-
rial nacional); y 2) prestación de servicio a domicilio 
(10,2% frente al 9,2% del total intersectorial nacio-

nal). Estas estrategias de adaptación, por otra parte, 
parecen haber llegado para consolidarse como nuevas 
alternativas y procedimientos operativos. Así, por 
ejemplo, el 32,7% de las empresas del sector encues-
tadas declara que mantendrá el uso del teletrabajo. 
Asimismo, para el primer semestre de 2021, las em-
presas manifiestan tener la intención de llevar a cabo 
innovaciones en sus procesos (15,8% de las encues-
tadas) e inversiones en nuevas tecnologías (13,9%), 
de implantar nuevos canales de venta (11,7%), intro-
ducir nuevos productos (10,4%) y expandirse hacia 
nuevos mercados foráneos (5,7%).

Atendiendo al mencionado estudio del INE (2021e), 
los empresarios del sector de la hostelería y el trans-
porte consideran que los siguientes factores inciden de 
forma significativa en los resultados de su actividad: 
1) la reducción de la demanda de sus productos y ser-
vicios, tanto por parte del mercado interno (49,1%) 
como externo (27,5%); 2) las dificultades de liquidez 
(33,9%), las presiones fiscales (33,1%), la morosidad 
(23,1%) y la complejidad para obtener financiación 
bancaria (37,5%); y 3) el incremento de los costes la-
borales unitarios (25,8%). En comparación al resto de 

Gráfico 2
Sector de alojamiento

Fuente: Elaborado a partir de INE (2020b).
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sectores de la economía, todos estos factores (a excep-
ción del incremento de la morosidad) afectan a una 
mayor proporción de empresas de hostelería y trans-
porte (3 puntos más en promedio).

Esta valoración desfavorable de factores que inciden en 
los resultados de la actividad, identificada por el INE, 
apunta en una dirección similar que el índice de con-
fianza empresarial aportado por Exceltur a partir de 
una encuesta sobre Clima Turístico Empresarial que 
realiza entre sus empresas socio. El índice, calculado 
a partir de la valoración de las expectativas de ventas, 
reservas y empleo, ha sufrido un descenso vertiginoso 
situándose en el -92,8% en el tercer trimestre de 2020 
(Exceltur, 2020b). En el gráfico 3 se muestra el deta-
lle por subsectores de actividad turística para los tres 
primeros trimestres de 2020. Esta falta de confianza 
se plasma en las previsiones realizadas por el empre-
sariado sobre el horizonte de recuperación del sector. 
Si bien en junio de 2020 se estimaba que en 2021 la 
actividad turística estaría en niveles similares a los exis-
tentes previo a la pandemia (el 51,2% de los empresa-
rios así lo creía), en septiembre de 2020, transcurrido 
tan solo un trimestre, solo el 10,2% mantenía esta idea 

(Exceltur, 2020a) y, avanzado otro trimestre, en enero 
de 2021, un 16,6% confiaba en ello (Exceltur, 2021); 
frente a estos últimos, el 31,6% del empresariado cree 
que la recuperación llegará en 2022 y el 51,9% que 
será a partir de 2023.

Lo planteado parece indicar que las estrategias de adap-
tación ya utilizadas por las empresas del sector turístico 
en España para afrontar la crisis, así como las que tie-
nen previsto implantar, no son capaces de mejorar sus 
perspectivas sobre el futuro y confianza empresarial. 
Urge, por consiguiente, un debate sobre la necesidad 
de introducir, desde un ámbito que trascienda las fron-
teras de la propia empresa y bajo un enfoque estructu-
ral más que coyuntural, innovaciones institucionales y 
estrategias que garanticen la recuperación de la senda 
de crecimiento y un futuro sostenible para el sector.

4. � Alternativas para la recuperación del  
turismo en España: adaptación versus 
innovación en el modelo de negocio

Son dos las alternativas básicas que se debaten para 
afrontar la recuperación y el futuro del turismo como 

Gráfico 3
Índice de Confianza Turístico Empresarial por sectores de actividad turísticos
En porcentaje

Fuente: Elaborado a partir de Exceltur (2020b).
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sector de actividad: 1) la adopción de medidas ad hoc, 
ampliamente basadas en la tecnología, que permitan 
mantener el negocio turístico de siempre en el nuevo 
contexto sanitario propiciado por la covid-19 (esto es, 
una estrategia de adaptación institucional); y 2) la in-
troducción de innovaciones institucionales, de carácter 
estructural, y orientadas a la generación de un nuevo 
paradigma o modelo de negocio que garantice un fu-
turo más estable del negocio turístico (véase cuadro 1).

En los debates conducentes a la adopción de esta de-
cisión relevante (optar por la adaptación versus inno-
vación institucional) y, atendiendo a las propuestas de 
analistas y académicos, debieran considerarse criterios 
y factores tales como:

–  El carácter temporal o permanente del impacto de la 
crisis sanitaria en el sector turístico (Gil-Alana y Poza, 
2020). En el caso de España, el análisis estadístico-

econométrico realizado por Gil-Alana y Poza (2020) 
pone de manifiesto que tal impacto debe considerarse 
permanente; en el contexto internacional, numerosos 
autores cuestionan la posibilidad real de volver a las 
condiciones vigentes en la situación prepandemia (ej., 
Baum y Hai, 2020).

–  La existencia de derechos humanos relacionados 
con la libertad de movimiento dentro de y entre paí-
ses, así como el derecho al ocio, la limitación de la 
jornada laboral y las vacaciones pagadas –artículos 
13 y 24 de la Declaración de Derechos Humanos– 
(Baum y Hai, 2020).

–  La oportunidad que aporta esta crisis sin preceden-
tes, única en una generación, para acometer una trans-
formación institucional y estructural del sector, toda 
vez que ha desestabilizado su statu quo, preparándolo 
así para el cambio (Brouder, 2020).

Cuadro 1
Estrategias para adaptación versus innovación en el modelo de negocio turístico:
algunos ejemplos

Adaptación institucional:
Estrategias para recuperar el  
negocio turístico de siempre

Innovación institucional: 
Creación de un  

nuevo modelo de negocio turístico

Adaptación de la oferta

Rediseño del servicio sobre la base de nuevos proto-
colos de higiene y limpieza, adopción de directrices 
sanitarias establecidas por las autoridades, planifica-
ción de actividades que garanticen la distancia física 
entre turistas y la gestión de las multitudes, replan-
teamiento de los espacios de trabajo y de prestación 
de servicios (ej., zonas de esparcimiento en los es-
tablecimientos, comedores), prestación de servicios 
robotizada sin contacto, etc.

Innovación en la oferta

Diseño de productos para satisfacer a una población en 
mayor medida fijada a su lugar de residencia; re-ima-
ginar nuevos tipos de turismo responsable y sostenible 
(ej., visitas virtuales a destinos distantes y sus atraccio-
nes), que ponga en valor los recursos locales, etc.

Adaptación de la demanda

Turista dispuesto a experimentar un servicio turístico 
renovado y caracterizado por, entre otros, un pasaporte 
sanitario digital, nuevos estándares higiénicos, aplica-
ciones de rastreo de movilidad de los viajeros, viajes 
libres de contacto, etc.

Innovación en la demanda

Turista que reevalúa sus prioridades de vida (ej., qué 
es esencial para su felicidad, adopción de una menta-
lidad que prioriza la salud) y su concepción del ocio 
(ej., replantea el turismo como forma de escape, de 
recompensa frente a una vida rutinaria); turista con 
mayor consciencia medioambiental, que profundiza en 
las relaciones personales y, sobre todo, más orientado 
a lo local.

Fuente: Elaborado a partir de Brouder (2020), Higgins-Desbiolles (2020) y Sigala (2020).
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–  La aceptación de que la pandemia de la covid-19 no 
es un fenómeno exógeno y completamente externo al 
sector turístico y que tal pandemia ha sido, al menos 
en parte, propiciada por la propia actividad del sector 
(Gössling, Scott y Hall, 2020), que ha contribuido a 
acelerar la expansión del virus (Sigala, 2020).

–  La dificultad que acompañaría una innovación ins-
titucional en el sector (véase cuadro 1 anterior) dado 
que se requeriría que, de forma simultánea, cambia-
ra tanto la oferta de servicios turísticos de un destino 
como la demanda del mismo (Brouder, 2020); el ajus-
te entre oferta y demanda de servicios concebidos bajo 
un nuevo paradigma (durante el proceso de reconver-
sión) y la dependencia del turismo exterior de muchos 
destinos emergerían como problemas estratégicos y 
económicos relevantes, dada la fuerte dependencia que 
de este sector tiene una parte significativa de la pobla-
ción en numerosos países.

Sobre la base de estas y otras consideraciones los agen-
tes políticos, económicos y sociales deben decidir si las 
medidas a adoptar para hacer frente a la crisis deben 
reconstruir y perpetuar el negocio turístico de siem-
pre o si, por el contrario, ha llegado el momento de  
re-imaginar y replantear el modelo. Son muchas las 
voces que se alzan para clamar que, a modo de punto 
de inflexión, ha llegado el momento de adentrarnos en 
esta segunda dirección (ej., Brouder, 2020; Gössling, 
Scott y Hall, 2020; Higgins-Desbiolles, 2020; Sigala, 
2020). La realidad es que el camino resulta sombrío 
(Higgins-Desbiolles, 2020) y estará acompañado de 
desafíos particularmente intensos para el caso de países 
con economías altamente dependientes de la actividad, 
como España. El reto que comporta la identificación 
de nuevos modelos futuros viables y, al tiempo que 
se transita hacia ellos, ofrecer alternativas a la depen-
dencia actual de la facturación del sector, se vislumbra 
como la principal barrera al cambio.

5. � Conclusiones

El presente estudio ofrece una radiografía del impacto 
que la pandemia provocada por la covid-19 ha tenido 
tanto en la actividad del sector turístico español glo-
balmente considerado como en las empresas que ope-
ran en el mismo. La información recabada pone en evi-

dencia una fuerte incidencia negativa en el negocio del 
sector, con descensos nunca antes vistos en todos los 
indicadores básicos considerados (ej., llegadas de tu-
ristas, ingresos, número de establecimientos abiertos, 
plazas ofertadas, empleo, actividad del sector servicios, 
confianza empresarial), existiendo una opinión gene-
ralizada entre los empresarios del sector al respecto de 
que la recuperación de la actividad no se producirá 
hasta 2022 o incluso con posterioridad a dicho año.

Dado este revés del sector en España, similar al que 
caracteriza al turismo en cualquier otro país del mun-
do debido a la naturaleza global de la crisis sanitaria, 
cabe plantearse si ha llegado el momento de acometer 
una transformación profunda de la forma en que se 
concibe el negocio del turismo. De esta forma, debería 
debatirse si esta transformación representa una opor-
tunidad para intentar asegurar a este sector un futuro 
más estable, sostenible y, por tanto, en armonía con los 
intereses de la sociedad y del planeta, o si, alternativa-
mente, tal transformación solo ha de estar orientada 
a introducir aquellos cambios que permitan mantener 
el negocio de siempre en el marco del nuevo contexto 
sanitario. La búsqueda de consensos y la colaboración 
institucional entre los diferentes actores implicados en 
el negocio del sector en España, así como la asunción 
por parte de estos de un liderazgo posible y necesario 
en el ámbito supranacional, se tornan elementos crí-
ticos en los debates que den respuesta a la disyuntiva 
futura planteada al sector.

NOTAS

(1) � Para conocer el estudio previo sobre las perspectivas de futuro 
para este año, se puede acudir al artículo García-Cabrera, A. 
M.; García-Soto, M. G. y Gutiérrez-Pérez, F. J. (2019), «La 
empresa turística en España: estructura actual y retos insti-
tucionales para su desarrollo y competitividad», Economistas, 
162, 170-178.

(2) � Clasificación de sectores y subsectores en la actividad turística 
seguida por Leidner, R. (2004), The European tourism industry: 
a multi-sector with dynamic markets: structures, developments and 
importance for Europe’s economy, Office for Official Publications 
of the European Communities, Luxemburgo.

(3) � Comercio al por mayor y al por menor y Otros servicios. Este 
último aglutina a transporte y almacenamiento, hostelería, infor-
mación y comunicaciones y actividades profesionales, científicas y 
técnicas y actividades administrativas y servicios auxiliares.
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RESUMEN

No es ninguna novedad en Europa la figura de los expedientes de regulación temporal de empleo (ERTE). Tampoco lo es en el caso español, 
aunque sí lo es la profusión de su uso durante 2020, como medida específica orientada a paliar los efectos socioeconómicos de la covid-19. 
En España, se observan menores niveles de destrucción de empleo y de aumento del paro que en crisis previas, asociados a una protección del 
empleo vía ERTE que ha llegado a dar cobertura a casi el 20% de la afiliación. Sin embargo, el alargamiento de la pandemia genera incerti-
dumbre sobre su duración y la profundidad de su impacto socioeconómico. En este escenario, ¿hasta cuándo se podrán prolongar los ERTE?

PALABRAS CLAVE

Covid-19, ERTE, Empleo, Tasa ampliada de desempleo, España.

El año que redescubrimos los expedientes de 
regulación temporal de empleo (ERTEs)
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Universidad Autónoma de Madrid. Miembro del Grupo SET-LASE
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Universidad Autónoma de Madrid. Miembro del Grupo SET-LASE

1.  El shock de empleo de la pandemia

En España, tras la irrupción de la pandemia, la caída 
del empleo fue muy intensa en los primeros dos meses, 
si bien debido al proceso de desconfinamiento adop-
tado a partir de mayo, se produjo una cierta recupera-
ción del mismo. Una evolución que dibuja un perfil de 
crisis de empleo bastante diferente a los cracs vividos 
con anterioridad.

Desde el inicio, las estadísticas ofrecidas por la Segu-
ridad Social sobre afiliación han permitido realizar un 
seguimiento del impacto sobre el empleo, con apenas 
retardos sobre la situación real (gráfico 1). A finales 
de marzo ya se podía observar una caída de afiliación 
de 851.440 personas, sobre un sistema que contaba 
con 19.279.415 efectivos a finales de febrero. A par-
tir del 12 de marzo, dos días antes de la declaración 
del estado de alarma, la caída llegó a 898.822 afilia-
dos. Desde ese día hasta final de ese mes, 613.250 
afiliados con contrato temporal perdieron el empleo, 
concentrando la contratación temporal el 70% de la 
destrucción de empleo. Incorporando el mes siguien-
te al análisis, desde el 12 de marzo hasta fin de abril 
el sistema perdió 947.896 afiliados.

A pesar de que en esos dos primeros meses (marzo-abril) 
la filiación a la Seguridad Social cayó de forma intensa, 
posteriormente, el empleo registrado tendió a subir. No 
obstante, diciembre se cerraba con una cifra alejada en 
más de 356.000 personas sobre la misma fecha del año 
anterior. La comparativa con la tendencia en la ocupa-
ción que se venía registrando en la economía española, 
desde el inicio de la recuperación de la Gran Recesión, 
muestra la dimensión real y dramática del crac de em-
pleo habido en estos meses de pandemia. Se han perdi-
do casi un millón de empleos con respecto a los que se 
habrían registrado de mantenerse la tendencia que venía 
describiendo esta variable desde inicios de 2014.

2.  El impulso a los ERTE

Desde abril, se observa una mejora respecto a marzo, 
debido al freno que los ERTE han supuesto para la pér-
dida de empleo. El Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de 
marzo, de medidas urgentes extraordinarias para hacer 
frente al impacto económico y social de la covid-19, 
introduce los ERTE como medida de flexibilización de 
los mecanismos de ajuste temporal de actividad, para 
evitar despidos (1).



217

ACTIVIDAD EMPRESARIAL

El sistema de protección llegó a dar cobertura mediante 
ERTE a 3,5 millones de personas, cerca del 20% de las 
afiliadas a la Seguridad Social (datos medios de abril). 
Un porcentaje que, tras la desescalada en los meses de 
verano, se ha mantenido en el entorno del 4%, con 
un repunte en noviembre debido a la incidencia de la 
segunda ola de la pandemia (gráfico 2).

La comparación entre la pérdida de empleo y de las 
horas efectivas trabajadas refleja con contundencia el 
actual mantenimiento del empleo que se ha llevado a 
cabo con la aplicación de ERTE. Mientras en la crisis 
pasada el ajuste se produjo vía puestos de trabajo (casi 
dos millones perdidos en la primera crisis de 2008-
2009 y un total de 3,7 entre 2007 y 2014), en 2020 son 
las horas efectivas trabajadas las que caen un promedio 
del 12,6% anual para los tres primeros trimestres del 
año, frente al -2,8% de la ocupación, según la EPA.

En esta crisis, la financiación por parte del Gobierno 
de los costes asociados a los expedientes de reducción 

del tiempo de trabajo y, en especial, de suspensión, 
constituye temporalmente un dique de contención 
del cierre de empresas y de destrucción de empleo. 
Así, tanto la caída de la ocupación como el aumen-
to del desempleo, son notablemente más moderados, 
hasta la fecha, en esta crisis que en la anterior. En esto 
último, se deja notar no solo el fuerte incremento del 
número de trabajadores en ERTE, sino el volumen 
de expedientes que experimentan un notable creci-
miento entre marzo y diciembre de 2020 (absoluto 
y, sobre todo, relativo) sobre los resultados de años 
previos (gráfico 3).

Se observa también en los datos de 2020, un creci-
miento inusual del número de personas en inactivi-
dad, consideradas como activas potenciales, que llega 
a superar el medio millón. La imposibilidad de bus-
car activamente un empleo (por el cierre de la acti-
vidad de las empresas) o la no disponibilidad para 
incorporarse a uno en las dos semanas siguientes (por 
ejemplo, por enfermedad o por cuidado de hijos y 

Gráfico 1
Evolución de la afiliación a la Seguridad Social (último día de mes),
julio 2019 a diciembre de 2020
Número de afiliados

Fuente: Elaboración propia con datos del Ministerio de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones.
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Gráfico 2
Trabajadores en situación de ERTE, abril a diciembre 2020. 
Total y porcentaje sobre afiliación total
Medias mensuales

Fuente: Elaboración propia con datos del Ministerio de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones.
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Gráfico 3
Evolución del número de trabajadores en expedientes de regulación de empleo 
en España por tipos, 2006-2020

Fuente: Elaboración propia sobre datos del Ministerio de Trabajo y Economía Social.
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familiares, o dependientes) son causas por las que se 
ha ampliado este grupo.

Este fenómeno da lugar a contrastar la denominada 
tasa ampliada de paro (sustituyendo a la habitual), 
que incorpora a estas personas activas potenciales, así 
como a aquellas en subempleo por número de horas. 
Se puede ver un aumento de la tasa de desempleo am-
pliada, hasta el 25,1% (3,1 puntos porcentuales más 
que un año atrás), con un aumento en el peso del 
indicador de la incidencia de la actividad potencial. 
La diferencia entre la tasa de desempleo normal y la 
ampliada se agranda hasta 10,7 puntos en el segundo 
trimestre del año, el valor máximo de la serie obser-
vada en el gráfico 4. Lo cual nos indica que también 
hay un aumento del desplazamiento de actividad ha-
cia la inactividad involuntaria, que ayuda a moderar 
el crecimiento de la tasa de paro actual, pero que, ante 
un cambio de coyuntura, podrían incorporarse con 
inmediatez al mercado laboral.

3.  ¿Qué hacer con los ERTE?

Así pues, no es ninguna novedad en Europa la figura 
de los ERTE. Durante la Gran Recesión, en veintiún 
países de la UE contaban con herramientas de reduc-
ción en las horas de trabajo (Short Time Measures). 
Durante la crisis de la covid-19, sus treinta miembros 
están aplicando medidas de este cariz, ampliando, 
donde ya existían, la duración de las ayudas e intro-
duciendo incentivos más elevados en la mayoría de 
estos países.

Tampoco es una novedad en el caso español, aunque 
sí lo es la profusión de su uso durante 2020, como 
medida específica orientada a paliar los efectos so-
cioeconómicos de la covid-19. Por ello, la contención 
de la tasa de desempleo en esta crisis con relación a 
la registrada durante la Gran Recesión se explica, de 
un lado, por el aumento singular de los expedientes 
temporales de regulación de empleo, cuyo coste se 

Gráfico 4
Tasa de paro y tasa ampliada de paro. España, 2006-2020

Tasa de desempleo ampliada: (1) personas en desempleo (según la definición de la OIT, conformando la tasa normal de paro), (2) personas en subempleo 
involuntario (trabajan a tiempo parcial, pero desean trabajar más horas), y (3) personas vinculadas al mercado laboral pero no clasificadas como activas porque 
no cumplen con alguno de los tres criterios de la OIT sobre: disponibilidad para trabajar, búsqueda activa de empleo y no estar ocupado (quedan así clasificadas 
en inactividad, constituyendo el grupo de personas activas potenciales, en donde se incluyen aquellas bajo el efecto desánimo).
Fuente: Elaboración propia a partir de EPA (INE).
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carga al erario público y, por otro, por los aumentos 
del número de activos potenciales y del subempleo, lo 
que ensancha la diferencia en el período de pandemia 
entre las tasas ampliada y normalizada de desempleo 
(ver gráfico 4).

Hace una década, en pleno suelo de la Gran Recesión, 
ya señalábamos cómo los mecanismos de reducción del 
tiempo de trabajo y de ajuste de las plantillas en tiem-
po y no en volumen de empleo (es decir, el recurso a la 
flexibilidad interna en lugar de la externa) han permiti-
do, hasta el momento, que en algunos países las tasas de 
desempleo se hayan mantenido estables (Ruesga y cols., 
2010). Y esto es lo que está ocurriendo en España aho-
ra, a diferencia de lo sucedido en los inicios de la crisis 
anterior. En 2009 creció la tasa de paro en 6,5 puntos 
porcentuales en un año (del tercer trimestre de 2008 al 
tercero del siguiente), en tanto que entre el tercero del 
2019 y el del 2020 ha ascendido tan solo en 2,3 puntos 
porcentuales.

No obstante, la incertidumbre sobre la duración de la 
pandemia y la profundidad de su impacto socioeconó-
mico generan dudas en las instituciones sobre la eterna 
efectividad del uso de estos instrumentos. Añadiendo, 
incluso, que no todos los efectos de tales tipos de me-
didas son positivos para el equilibrio en el mercado 
laboral (Cahuc, 2019).

Porque el ajuste vía reducción del tiempo de trabajo 
es eficaz cuando la recesión está acotada en el tiempo 
y, sobre todo, puede ser exitosa en economías con sec-
tores de alto valor añadido, con plantillas altamente 
cualificadas y difícilmente sustituibles. En países como 
España, donde el mayor ajuste se produce en sectores 
con elevada temporalidad (como es el caso de la cons-
trucción y las ramas vinculadas al turismo y al ocio), 
y con exceso de oferta de mano de obra (porque no 
es necesaria, en términos generales, una elevada cua-
lificación), para las empresas retener a dicha mano de 
obra no es la solución (no tiene un coste elevado de 
entrada al mercado, cuando tengan que volver a con-
tratar), sino llevar a cabo medidas de flexibilidad exter-
na (despidos o finalización de contratos temporales, en 
general con menor coste de despido).

Los ERTE están constituyendo un escudo de protec-
ción de la estabilidad social, frenando el crecimiento 

del desempleo en estos meses de pandemia. En gene-
ral, se espera de su aplicación evitar una innecesaria ex-
pulsión de mano de obra y las consecuencias derivadas de 
pérdida de capital humano con, potencialmente, efectos 
adversos sobre el crecimiento de la producción a través de 
efectos de histéresis (Arpaia y cols., 2010:3).

Las fortalezas de esta herramienta, de mantenimien-
to de las rentas del trabajo y del consumo privado, de 
empleo y empresas, son asimiladas por el conjunto 
de la Unión Europea como una necesidad económi-
ca del momento. Además, en países como España, 
donde en la doble crisis pasada se impuso la deva-
luación salarial (interna) como método de ajuste, los 
gobiernos pueden encontrar ventajas en los ERTE, 
preservando un empleo de más calidad y limitando 
una mayor precarización laboral al contener un posi-
ble descenso de los salarios de reserva que se produci-
ría en el caso de aumentar el desempleo. Se estaría de 
este modo evitando una mayor precarización laboral 
generada en la transición empleo-paro-empleo. Vía 
ERTE, inicialmente, se elimina el escalón del desem-
pleo, conteniendo la presión a la baja de las remu-
neraciones.

Sin embargo, por otro lado, el alargamiento de la pro-
tección de una parte de la ocupación podría agravar 
el dilema planteado por el modelo insiders-outsiders, 
ahondando en la dualidad del mercado laboral y agu-
dizando el problema del paro estructural (de muy larga 
duración) para determinados grupos de personas ya en 
desempleo o en inactividad involuntaria.

Por último, cabe plantear que prolongar indefinida-
mente la financiación de los programas (transfiriendo 
fondos desde los Presupuestos Públicos, tanto hacia 
las prestaciones generadas por ERTE como a la Segu-
ridad Social a través del pago de cotizaciones), no es 
una opción que pueda extenderse de forma perma-
nente en el contexto del ciclo actual y con el Pacto 
de Estabilidad y Crecimiento Europeo acechando en 
la esquina.

Los ERTE (como la mayor parte de las versiones eu-
ropeas de este instrumento), fueron diseñados en la 
prepandemia para mantener el empleo en situaciones 
de corta duración, y cuyo grupo objetivo son sectores 
o empresas con desajustes temporales de demanda.  
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En este sentido, el alargamiento de la pandemia, 
más allá de 2020 y, sobre todo, su aplicación sin un 
fin sectorial/funcional claramente definido, ponen 
en duda su validez estructural como mecanismo de 
sostenimiento del empleo y de las propias empresas. 
El resultado es que los ERTE han retrasado las deci-
siones de despido y cierre en numerosas empresas y, 
por tanto, su ajuste. Pero si la pandemia se prolonga 
no lo podrán evitar en aquellas actividades donde la 
reestructuración, antes o después, terminará suce-
diendo. El ajuste del empleo, inevitablemente, se irá 
produciendo a partir de 2021 en aquellas actividades 
y centros que definitivamente no puedan mantenerse 
en el mercado.

En conclusión, el peligro que acecha ahora a econo-
mías como la española, que han empleado masiva-
mente el recurso de la flexibilización interna, es que si 
la recuperación económica no es sólida, los recursos 
públicos ya se habrán agotado (las empresas no ten-
drán más margen de maniobra, ni los trabajadores de 
ajustar sus salarios) y se acudirá de nuevo a la flexi-
bilización externa: los ajustes con caída del empleo y 
ascenso del paro se producirán entonces en los próxi-
mos trimestres, al mismo tiempo que se reactiva la 
economía.

NOTA

(1) � Medidas que son prorrogadas mediante Acuerdos Sociales en 
Defensa del Empleo, firmados entre el Ministerio de Traba-
jo y Economía Social y los interlocutores sociales en sucesi-
vas ocasiones (I Acuerdo en el RDL 18/2020 de 12 de mayo;  
II plasmado en RDL 24/2020 de 26 de junio; III con el RDL 
30/2020, de 29 de septiembre), que permiten prorrogar los 
ERTE hasta el 31 de enero de 2021; y apertura en enero de 
2021 de un nuevo período de negociación para lograr un 
Acuerdo de extensión a partir de esa fecha.

BIBLIOGRAFÍA

Arpaia, A.; Curci, N.; Meyermans, E.; Peshcner, J. y Pierini, F., «Short 
time working arrangements as response to cyclical fluctuations», 
European Economy, Occasional Papers, 64. Junio 2010. Bruselas. 
ISBN 978-92-79-15077-7 (online), Doi: 10.2765/53330.

Cahuc, P. (2019), «Short-time work compensation schemes and 
employment. Short-time work compensation schemes and em-
ployment», IZA World of Labor 2019: 11v2. Doi: 10.15185/
izawol.11.v2.

ETUC (2020), Short Time Measures Across Europe, ETUC Briefing 
Note, november, 27th (https://www.etuc.org/sites/default/files/
publication/file/2020-11/Covid_19%20Briefing%20Short%20
Time%20Work%20Measures%2027%20November.pdf ).

Ruesga, S.; Martín Navarro, J. L. y Pérez Ortiz, L. (2010), «¿Sirve 
en España el modelo alemán?», Temas laborales: Revista andalu-
za de trabajo y bienestar social, ISSN 0213-0750, núm. 104:175-
204.



222

Coordinadora

Amelia Pérez Zabaleta

Decana-Presidenta del Colegio de Economistas de Madrid

ECONOMÍA Y MEDIOAMBIENTE



223

ECONOMÍA Y MEDIOAMBIENTE

RESUMEN

El cambio climático es una amenaza global que necesita medidas urgentes para mitigar sus perniciosos efectos y cumplir con los Objeti-
vos de Desarrollo Sostenible (ODS) para la Agenda 2030 de la ONU. La transición ecológica y las finanzas sostenibles se consideran ejes 
estratégicos para afrontar el riesgo climático.

Los problemas medioambientales han abierto el debate sobre el enfoque de desarrollo sostenible en la gestión empresarial, y la descarboni-
zación de la economía viene acompañada en España de la Ley de Transición Energética y Cambio Climático, el Plan Nacional Integrado 
de Energía y Clima y la Estrategia de Transición Justa.

El ámbito de la educación ambiental presenta nuevas oportunidades ante el reto del cambio climático, teniendo en cuenta que el empleo 
que genera la economía sostenible pide perfiles cualificados.

PALABRAS CLAVE

Degradación de los ecosistemas, Transición ecológica, Finanzas sostenibles, Cambios regulatorios, Educación ambiental, Empleabilidad.

Respuesta al desafío  
del cambio climático en España
Enrique Castelló Muñoz
Catedrático de Economía de la Empresa. Universidad Complutense de Madrid

1. El reto global del cambio climático

El sociólogo N. Taleb ha acuñado el término cisnes 
negros para denominar la aparición de fenómenos im-
previstos que nadie había sido capaz de anticipar. Si 
tratamos de comprender el futuro, veremos que exis-
ten unas fuerzas motrices clave, todas con un efecto 
de impulso muy importante sobre la tecnología y la 
innovación. Estas son: recursos naturales y problemas 
medioambientales; globalización, demografía; activis-
mo y regulación; el poder y las preferencias del consu-
midor (Raich y Dolan, 2009). Esta situación, requiere 
de las empresas una visión más dinámica del mundo, 
investigando rigurosamente e imaginando profunda-
mente el futuro, instaurando una estrategia de mitiga-
ción de riesgos. El tercer milenio viene marcado por 
grandes retos globales, como la lucha contra el cambio 
climático, que necesitan respuestas globales (Harari, 
2018). El compromiso es el de alcanzar con éxito los 
objetivos climáticos y alumbrar entre todos un siste-
ma más sostenible. El no tomar medidas para frenar 
el deterioro medioambiental conlleva riesgo y genera 
incertidumbre.

1.1.  Medidas ante la degradación de los ecosistemas

El bienestar de las personas depende altamente de los 
ecosistemas (Kindersley, 2019) en los que viven. Pero 
si el uso de los recursos naturales excede la capacidad 
de la naturaleza para reemplazarlos, esto tiene efectos 
negativos que llevan a la degradación de los ecosiste-
mas. El cambio climático, la contaminación del aire, 
la escasez del agua, la reducción de tierras de cultivo y 
los océanos que son víctima de pesca indiscriminada 
provocarán serios problemas con el abastecimiento de 
alimentos para el número cada vez mayor de personas 
que vivan en este planeta.

Ante este escenario ¿cómo puede enfrentarse el mun-
do a la amenaza global del cambio climático? La 
prioridad ha de ser la aceleración firme y sostenida 
de la acción climática positiva y efectiva para alcan-
zar los objetivos del Acuerdo de París sobre el cam-
bio climático firmado en 2015 por la comunidad 
internacional y cumplir los Objetivos de Desarrollo 
Sostenible (ODS) del Programa de Naciones Unidas 
para la Agenda 2030 en cambio climático: eliminar 
los subsidios a los combustibles fósiles, reducir en 
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principio las emisiones de carbono en un 45% para 
2030 y conseguir la neutralidad de carbono en 2050. 
Todo ello para evitar que la temperatura global suba 
considerablemente menos de 2 ºC (con el objetivo de 
que se quede en 1,5 ºC) y evitar riesgos asociados a 
ello (Nordhaus, 2019), tales como el aumento del ni-
vel del mar, deshielo, acidificación de los océanos o 
aumento de fenómenos meteorológicos catastróficos 
(terremotos, incendios, sequías, inundaciones).

El Parlamento Europeo ha aprobado una resolución 
en la que se declara la emergencia climática (1) en el 
continente. El reto es conseguir que sea posible pasar 
a la acción (el lema de la Cumbre del Clima COP25 de 
Madrid es: Tiempo de actuar). El programa de la Co-
misión Europea para los cinco próximos años se centra 
en el New Green Deal, con la idea de transformar la 
economía europea en el marco de la lucha contra el 
cambio climático. La proliferación de iniciativas inter-
nacionales (Spainsif, 2020) en este ámbito contribuye 
a solucionar el problema a escala global.

En España, el incentivar y acelerar el desarrollo de la 
economía más competitiva e innovadora es el propósi-
to de la Ley de Transición Energética y Cambio Climá-
tico de 2020, el Plan Nacional Integrado de Energía 
y Clima 2021-2030 (PNIEC), y la Estrategia de tran-
sición justa, para reforzar la legitimidad social de las 
empresas (Ularqui, 2020).

El papel de los reguladores (energéticos, financieros y 
del mercado) actuando conjunto y/o coordinadamente 
en la línea marcada por la Unión Europea, constituye 
una vía adecuada para ajustar el riesgo natural de todo 
mercado, sin añadir riesgos regulatorios no deseables y 
mejorar la rentabilidad y viabilidad económica-finan-
ciera de los proyectos. Para paliar los daños ocasiona-
dos en el medio ambiente y evitar que se sigan produ-
ciendo, una de las herramientas ha de ser la política 
fiscal (REAF, 2019). Consideramos que Europa tiene 
que aclarar la fiscalidad ambiental.

2. � La transición ecológica como  
motor económico

La transformación del modelo productivo a medio y 
largo plazo, exige acelerar los compromisos adquiri-

dos en la lucha contra el cambio climático y evitar 
planteamientos que ignoran la importancia de la tran-
sición energética.

Hemos experimentado con crudeza el coste de no 
estar preparados ante eventos catastróficos. La evi-
dencia científica disponible señala que existe un claro 
vínculo entre el deterioro climático (y de la calidad 
del aire) y problemas de salud graves, incluyendo el 
riesgo de pandemias.

El cambio climático y la sostenibilidad escalan po-
siciones en la lista de riesgos (Instituto de Auditores 
Internos de España, 2020), entrando en la agenda de 
empresas, inversores, reguladores y supervisores, espe-
cialmente con el Pacto Verde de la Unión Europea. El 
22% de los auditores encuestados (2) citó el riesgo cli-
mático como uno de los cinco principales. Ello refleja 
la creciente atención que se presta a la gestión de crisis 
y a la resiliencia empresarial.

Los objetivos que marca la Unión Europea para la eco-
nomía verde son ambiciosos, la legislación aprieta, y el 
asunto importa al mundo financiero. El WEF –World 
Economic Forum– afirma que dar prioridad a la na-
turaleza es positivo para la recuperación económica y 
empresarial con nuevas oportunidades de negocio y de 
empleo. Por lo tanto, atender la emergencia climática 
e incidir en una actividad económica duradera y soste-
nible deben ser preocupaciones prioritarias.

2.1.  Acción climática de la empresa responsable

Las empresas adquieren cada vez más responsabilidad 
por el impacto de sus acciones sobre la sociedad. La 
pandemia ha acelerado esta tendencia, que será clave 
en el proceso de recuperación económica. La responsa-
bilidad social de las empresas cobra su máximo signifi-
cado para sentar las bases de un comportamiento más 
sostenible y solidario.

Con esta visión social desde el ámbito corporativo, 
las empresas invierten ahora de una manera más sos-
tenible y el balance no solo es activo y pasivo, sino 
que hay un ADN de responsabilidad, la ética, la sos-
tenibilidad y el impacto social positivo son rentables 
y permiten que la cuenta de resultados sea sostenible 
a largo plazo (3).
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El compromiso social desatado frente a la amenaza de 
la covid-19 y la lucha contra el cambio climático ha 
reforzado el modelo de la Responsabilidad Social Cor-
porativa (RSC) como fuente de creación de valor para 
los grupos de interés o stakeholders. La transición ener-
gética se verá impulsada en regiones como la Unión 
Europea gracias al New Green Deal que movilizará im-
portantes recursos en inversiones sostenibles (Rivero, 
2020). Los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) 
de Naciones Unidas toman parte de la respuesta a los 
desafíos del momento actual, ya que se proponen res-
tablecer el equilibrio ecológico del planeta y abordar 
los retos sociales más urgentes.

El cambio climático y la transición energética son 
grandes retos que debe afrontar una gestión empresa-
rial basada en la sostenibilidad. Las empresas han dado 
un paso al frente para asumir compromisos más am-
biciosos, agrupándose en la alianza Business Ambition 
1,5 ºC, promovida por Naciones Unidas.

Las empresas españolas son conscientes de que la soste-
nibilidad es un factor estratégico en su actividad (Cer-
dá y Labandeira, 2011). En este contexto, se esbozan 
algunos ejemplos de empresas, que mantienen su hoja 
de ruta durante el ejercicio 2020 pese a la crisis de la 
covid-19 (cuadro 1).

Los avances técnicos han permitido la creación de 
nuevas instalaciones eléctricas y un cambio en el mix 
energético, lo que ha contribuido a la sostenibilidad 
ambiental del sistema eléctrico español y a reducir la 
dependencia del exterior. Las posibilidades de mejo-
ra en eficiencia del consumo eléctrico son considera-
bles, surgiendo nuevos actores definidos como ener-
tech (energética tecnológica). Ecología y tecnología 
marcan el camino de la sostenibilidad energética. 
Los expertos auguran un futuro prometedor en tér-
minos de rentabilidad a las empresas especializadas 
en energías renovables.

2.2. � Financiación bancaria de proyectos 
medioambientales.

La inversión sostenible se ha consolidado como una de 
las principales tendencias en los mercados, pero la tran-
sición energética ha dado un nuevo impulso a la movili-
zación de recursos para promover proyectos medioam-
bientales. La recuperación será en verde y con visión 
social, y el sector financiero se reivindica como uno de 
los protagonistas de este paradigma.

Las necesidades de capital que precisan los ODS mar-
cados en la Agenda 2030 de la ONU se estiman en la 

Cuadro 1
Iniciativas ambientales de la industria energética

Empresas Descripción

Iberdrola Líder mundial en energías renovables. Invertirá 750.000 millones de euros  
en su nuevo plan estratégico para el período 2020-2025.

Acciona Participa en varias iniciativas destinadas a la lucha contra el  
calentamiento global.

Red Eléctrica Frenar el descontrol de renovables.

Repsol Lanza un fondo de inversión con 50 millones de euros para impulsar  
la transición energética.

Naturgy, Repsol y Endesa Realizan saneamientos por 11.000 millones de euros debido a la  
fiebre ecologista.

Enagás El proyecto de hidrógeno verde ha sido seleccionado por la Comisión Europea 
para recibir financiación por valor de 10 millones de euros.

Fuente: Castelló (2020).
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próxima década en seis billones de dólares anuales (4), 
por lo que la movilización de recursos públicos y priva-
dos a gran escala resultará fundamental. Esto implica 
que el sistema financiero sostenible a nivel global tenga 
la capacidad de respuesta suficiente a la crisis climáti-
ca. Además, la Comisión Europea insiste en que las 
ayudas del fondo de recuperación deben ir destinadas 
a reforzar la sostenibilidad en apoyo de las transforma-
ciones estructurales: energética y digital (Afi, 2020). 
Los bancos pueden jugar un papel clave para canalizar 
los fondos públicos europeos.

La Red Española de Pacto Mundial (2020) apunta la 
necesidad de promover las finanzas sostenibles para 
captar recursos e involucrar al sistema financiero en la 
consecución de los ODS, además de impulsar produc-
tos financieros innovadores (como los bonos sosteni-
bles, verdes o sociales), que sirvan a las empresas para 
obtener rentabilidad.

La inclusión de criterios ESG (por sus siglas en inglés): 
medioambientales, sociales y de gobernanza, en el es-
tudio, análisis y decisiones de inversión puede ser una 
contribución muy relevante a la Agenda 2030, como 
demuestra la vinculación de los criterios de inversión 
medioambientales con los ODS, según puede verse en 
el cuadro 2.

La Comisión Europea (2018) ha elaborado en el mar-
co del Plan de Acción en Finanzas Sostenibles tres 
iniciativas: una taxonomía de actividades económicas 
verdes, un estándar de bonos verdes, y los índices de 
referencia de bajo carbono. Para facilitar la inversión 
sostenible se definen los objetivos ambientales de la ta-
xonomía siguientes: mitigación del cambio climático; 
adaptación al cambio climático; utilización sostenible 
y protección del agua y de los recursos marinos; transi-
ción a una economía circular, prevención de residuos y  
reciclado; prevención y control de la contaminación,  
y protección de ecosistemas saludables.

En 2018 Naciones Unidas lanzó los Principios de Ban-
ca Responsable que definen el modelo de hacer banca 
y que son la clave para la industria financiera del ma-
ñana. En esta dirección apunta la iniciativa del con-
junto de las patronales de la banca, los seguros y de 
la inversión colectiva, para constituir el Centro de Fi-
nanzas Responsable y Sostenible de España (Finresp). 

Además, unos veinte bancos han firmado un acuerdo 
bajo el nombre Compromiso Colectivo de Acción con 
el Clima, con el que se comprometen a alinear su ne-
gocio en el Acuerdo de París e informar anualmente 
sobre sus progresos.

El mercado de bonos es el más importante para rediri-
gir capital al cumplimiento de los ODS, al ser los ban-
cos una clase de activos a más largo plazo y de menor 
riesgo que se ajustan al perfil de los parámetros de la 
Agenda 2030 y además el mercado tiene una magnitud 
suficiente (con una emisión anual de 6,7 billones de 
dólares) para cubrir el déficit de financiación de los 
ODS (Aite Group, 2017).

La actividad de las finanzas sostenibles en España pue-
de verse en el gráfico 1 durante el período 2014-2019 
pasando de un volumen de 1.282 millones de euros a 
6.470 millones de euros.

El mercado de bonos verdes y sus modelos complemen-
tarios emitidos por entidades españolas es creciente y 
empieza a acercarse al volumen de actividad de otros 
mercados europeos referentes a este ámbito. La activi-
dad de empresas energéticas, entidades financieras y ad-
ministraciones públicas es la que marca la pauta, pero se 
echa en falta una mayor diversidad de agentes en ámbi-
tos de actividad susceptibles de vincular su financiación 
a estos fines (Afi, 2019). Los mayores emisores de bonos 
verdes son Estados Unidos, China y Francia. A escala 
mundial España se sitúa en el décimo puesto.

Cuadro 2
Alineación ESG-ODS

Criterios de  
inversión sostenible

Objetivos de  
desarrollo sostenible

Medioambientales

Cambio climático
Agotamiento de recursos
Residuos
Contaminación
Deforestación
Gestión del agua
Eficiencia energética
Renovables

Fuente: Elaboración propia.
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La banca española se ha comprometido a reducir la 
huella de carbono en su cartera de crédito con crite-
rios homologados internacionalmente y en un plazo 
determinado. En este ámbito, están los créditos verdes 
para la compra de coches eléctricos y para viviendas 
con criterios ambientales.

El interés del sector bancario en la financiación de 
proyectos específicos como el cambio climático, las 
energías renovables, el agua, etc., es evidente, como se 
describe en el cuadro 3 a título enunciativo, que no 
exhaustivo.

En resumen, las entidades financieras públicas y pri-
vadas juegan un papel esencial en la financiación de 
proyectos que contribuyan a mitigar los efectos del 
cambio climático.

3. � Educación ambiental y oportunidades 
profesionales

La nueva realidad requiere un mayor esfuerzo para dar 
respuesta a las necesidades surgidas en un contexto de 
crisis social y sanitaria sin precedentes, y de emergencia 

climática. Es la hora de actuar, emprender y aprender 
con realismo. Concretamente, el aprendizaje organi-
zacional facilita el proceso de transición ecológica. El 
ámbito de la educación ambiental para la mejora de la 
empleabilidad presenta nuevas oportunidades ante el 
reto del cambio climático.

La educación ambiental se considera un instrumento 
imprescindible si se pretende alcanzar el desarrollo sos-
tenible de acuerdo con la declaración de la Cumbre de 
Río de 1992. Para garantizar una educación ambien-
tal de calidad se requieren personas formadas y com-
prometidas, que no solo informen, sino que interesen, 
sensibilicen e impliquen a los ciudadanos de todas las 
edades en la protección del medioambiente (Velázquez, 
2016). Un referente de esta disciplina es la Asociación 
Española de Educación Ambiental, constituida en 
1995 con el objetivo de contribuir a la preparación de 
profesionales competentes.

Para competir en la carrera de la descarbonización, el 
tejido empresarial necesita capacitar a sus empleados. 
El nuevo paradigma que lidera el Pacto Verde Euro-
peo demanda líderes dispuestos a invertir en la recon-

Gráfico 1
Emisión de bonos verdes, sociales y sostenibles en España

(*) Datos obtenidos a fecha 19.07.2019. Año 2019 solo acumulado hasta la fecha.
Fuente: Afi. Bloomberg.
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versión de sus trabajadores. El papel de las grandes 
compañías es clave, para hacer de palanca de cambio 
mediante la creación de equipos multidisciplinares que 
se implican en esta área de conocimiento y en la for-
mación interna.

La sensibilización ambiental de forma transversal en 
las aulas es un reto del sistema educativo. El cambio 
climático es una amenaza y para afrontarla la educa-
ción ambiental ofrece propuestas de desarrollo huma-
no que trascienden el marco ambiental: saber interpre-
tar la realidad, vivir con valores, generar habilidades y 
competencias que conduzcan a estilos de vida respon-
sables y solidarios. Además, la economía verde busca 
profesionales formados.

Las inversiones que va a necesitar la transición ecoló-
gica en España son masivas. El PNIEC estima que la 
transformación hacia un modelo energético sostenible 
atraerá más de 200.000 millones de euros de inversión 
durante el período 2021-2030 y se prevé la creación de 
hasta 350.000 empleos netos anuales en esta década. 
Las ideas de negocio que se refieren a la sostenibilidad, 
la economía circular, el aprovechamiento de la energía 
o las nuevas formas de obtenerlas son tendencias de 
futuro (Castelló, 2019).

Hoy en día existen sectores y profesiones (nuevas y tra-
dicionales) que se benefician del auge de la economía 
verde. Es un caldo de cultivo para nuevas start up. Un 
conjunto de empleos se basan en perfiles profesionales 

relacionados con la ciencia y que requieren el conoci-
miento en ciencias ambientales y de gestión empresarial 
sostenible. El nuevo empleo que genera la economía 
sostenible pide perfiles cualificados, como se desprende 
de la información contenida en el cuadro 4.

La transición ecológica abre la puerta para poner en va-
lor la educación ambiental con las oportunidades de 
empleo verde que demanda el mercado laboral. En el 
escenario global, la coordinadora a nivel mundial de 
capacitaciones de la Iniciativa Financiera del Programa 
de Naciones Unidas –UNEP FI– se está ocupando de 
investigar cómo están afrontando los bancos latinoa-
mericanos la incorporación del cambio climático a su 
gestión de riesgos. Ello marca una posible vía para los 
profesionales financieros con vistas a la empleabilidad.

La mejora de la gobernanza bancaria se ha traducido, 
entre otros aspectos, en una mayor responsabilidad de 
los consejos de administración (las entidades banca-
rias han creado órganos específicos de supervisión de 
la sostenibilidad). El Banco de España pide a la banca 
la incorporación de consejeros climáticos.

El sector bancario establece objetivos de financiación ver-
de a escala mundial y el supervisor financiero debe pro-
curar que los inversores estén bien asesorados con infor-
mación fiable y clara para lo que solicita auditores verdes.

La inclusión del riesgo de los aspectos medioambien-
tales en la gestión financiera puede ser una oportu-

Cuadro 3
Financiación verde del sector bancario

Entidades Descripción

ICO Está en el top mundial del mercado de bonos verdes.

BBVA
Su Compromiso 2025 implica apoyar hasta ese año con 100.000 millones de euros a la 
financiación verde, las infraestructuras sostenibles el emprendimiento social y la inclusión 
financiera.

Santander Se ha comprometido a movilizar 120.000 millones de euros entre 2019 y 2025 en financiación 
verde. Se suma a las tarjetas de pago sostenibles.

CaixaBank Durante los ocho primeros meses de 2020 ha formalizado préstamos por más de 1.600 
millones de euros, relacionados con fuentes de generación renovables.

Fuente: Castelló (2020).
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nidad para que las entidades financieras recuperen 
un sentido vocacional, poniendo en valor su función 
en la sociedad actual (Larreina y Goitia, 2018). Este 
cambio debe ir acompañado de la formación del per-
sonal en el área de la sostenibilidad como factor clave 
de competitividad. El capital humano constituye el 
acervo más importante para el progreso económico y 
social de las organizaciones.

En el sector bancario hay conciencia de que el trabajo 
para mejorar la gestión de los retos actuales es la mejor 
estrategia a su alcance para aprovechar las oportunida-
des que surgen de los cambios económicos, sociales y 
tecnológicos del momento (Sánchez, 2019). La con-
ciencia global respecto a los riesgos medioambientales 
y sociales se ha incrementado de manera notable en 
los últimos años (Del Olmo, 2020). Los profesionales 
de la sostenibilidad son los catalizadores de la transi-
ción ecológica.

4. � Consideraciones finales

Entre las tendencias llamadas a transformar el mundo 
en el medio plazo, figuran los cambios climáticos y de-

mográficos, la rápida urbanización o el avance tecnoló-
gico en opinión de BlacRock en España. Sin duda, las 
inversiones temáticas que más interés despiertan son 
las relacionadas con la transformación digital y la sos-
tenibilidad medioambiental. Las propuestas centradas 
en promocionar los Objetivos de Desarrollo Sosteni-
ble (ODS) de Naciones Unidas, como es el caso de las 
finanzas sostenibles, suponen una opción interesante 
para generar rentabilidad a largo plazo.

La inversión ambiental puede representar un motor 
para el crecimiento y un impulso importante para 
una economía sostenible. En 2020 se espera que 
continúe la tendencia de crecimiento debido al ren-
dimiento excepcional que ha registrado este tipo de 
estrategias socialmente responsables, en comparación 
con los fondos de inversión que no cumplen los cri-
terios ASG (ambientales, sociales y de buen gobierno 
corporativo). La Inversión Socialmente Responsable 
(ISR) se ha ido consolidando tanto en volumen como 
en calidad. En concreto, las finanzas verdes no solo 
pasan por el cambio climático, sino por el factor hu-
mano y el comportamiento ético como activos intan-
gibles de la organización.

Cuadro 4
Empleos verdes que se basan en perfiles científicos

Profesión Formación requerida
Salario 

mínimo anual  
(euros)

Crecimiento  
de la profesión 

hasta 2026
(%)

Químico Licenciatura en biología, ecología, gestión de recursos 
naturales, agricultura o ciencias ambientales. 65.000 7

Conservacionista Máster en ciencias ambientales, biología, química, 
física o ingeniería. 54.500 6

Científico ambiental Grado asociado o certificado en ciencia aplicada o 
tecnología relacionada con la ciencia. 60.800 11

Técnico ambiental Grado asociado o certificado en ciencia aplicada o 
tecnología relacionada con la ciencia. 39.000 12

Geocientífico Máster o doctorado en geología o ciencias  
de la tierra. 80.000 14

Hidrologista Máster en ingeniería, geociencias o ciencias ambientales 
con concentración en hidrología o ciencias del agua. 71.000 10

Fuente: thebalancecareers.com.
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Para las pymes, los ODS son una oportunidad para de-
sarrollar nuevos productos e innovaciones. Las nuevas 
start up aportan soluciones a los problemas del cambio 
climático (economía circular, transporte sostenible, 
ámbito energético, apps). Motivando a las personas 
para que cuiden del medio ambiente y generando per-
files y empleo que aspiran a ser sostenibles.

Para luchar contra el cambio climático, las acciones 
de concienciación, compromiso y cumplimiento 3Cs 
marcan el camino. Gobiernos, empresas y sociedad ci-
vil han de actuar adoptando decisiones rápidas para 
frenar el calentamiento global e impulsando la coo-
peración público-privada (alianzas estratégicas) para 
aportar soluciones que contribuyan a la preservación 
del planeta y el bienestar de las generaciones futuras.

El respeto al medio ambiente y a las personas es un va-
lor en alza para los consumidores. Los millennials, con 
menos de 35 años, suponen el 30% de los productos 
eco. La construcción de un mundo sostenible se basa 
en unos ejes prioritarios conocidos por las 3Ps: planeta, 
personas y progreso. La ambiciosa Agenda 2030 pro-
porciona una visión global y compleja de cómo pue-
den combinarse múltiples objetivos para afrontar un 
desarrollo sostenible.

Respecto al cambio climático, se recomienda que los 
agentes implicados dediquen los esfuerzos necesarios 
a impulsar la sensibilización y la formación como fac-
tores críticos; mejorar la regulación; estandarizar el 
reporting y la medición de riesgos a efectos de sim-
plificación y comparativa: y la transparencia requerida 
para garantizar un entorno de confianza a ciudadanos 
e inversores. España tiene que apoyarse en sus fortale-
zas para ganar competitividad y ser protagonista en el 
proceso de transición de la energía y el clima.

Para 2025, las renovables darán el sorpasso al carbón, 
según la Agencia Internacional de Energía. La neutra-
lidad en carbono para 2050 es hoy el punto de referen-
cia para gobiernos y actores financieros. Los grandes 
grupos energéticos lanzan proyectos de hidrógeno, lo 
que ha convertido a España en el líder europeo de esta 
nueva revolución energética.

En síntesis, la sostenibilidad se consolida como un eje 
transversal. La creciente exigencia de combatir el cam-

bio climático, la necesidad de transformar los modelos 
lineales de producción y consumo a modelos circulares 
constituyen uno de los principales retos estratégicos 
de las empresas en el escenario global ante los desafíos 
medioambientales.

NOTAS

(1) � Terminológicamente se utilizan las expresiones de cambio cli-
mático, calentamiento global y emergencia climática.

(2) � La encuesta recoge la opinión de casi 600 directores de audito-
ría interna de once países europeos.

(3) � Referencias del encuentro digital Repensando el futuro en la nue-
va era: la visión del CEO sobre el impacto social, organizado por 
Expansión-Salesforce en el mes de octubre de 2020.

(4) � Según se puso de manifiesto en la jornada Las finanzas sos-
tenibles en el marco de la Agenda 2030, organizada por la 
Red Española de Pacto Mundial y Spainsif, el 8 de octubre 
de 2020.
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RESUMEN

Este artículo hace un balance de los principales problemas socioeconómicos y ambientales que han marcado la política en materia de 
aguas en la Unión Europea y en España en el año 2020. Hace una revisión de los principales problemas ligados a la sobreexplotación de 
recursos, al cambio climático y la pandemia mundial. El artículo destaca los principales avances legislativos y apunta al agua y a su adecuada 
protección como elementos clave para hacer que países como España sean más resilientes frente a los impactos del cambio climático. El 
Pacto Verde y el nuevo Mecanismo de Recuperación y Resiliencia pueden ser motores políticos y proporcionar fondos adicionales para 
proteger y restaurar las masas de agua.

PALABRAS CLAVE

Agua, Cambio climático, Medio ambiente, Fondos de recuperación.

El agua: parte de la solución hacia  
la recuperación y la resiliencia
Elisa Vargas Amelin (*)
Policy Officer. Dirección General de Medio Ambiente. Comisión Europea

Elena López-Gunn (*)
I-Catalist, S.L.

1.  Las múltiples crisis

El año 2020 pasará a la historia como un año duro 
y complicado, pero sobre todo asociado a la pala-
bra crisis. Nos encontrábamos ya en un momento 
crítico, enfrentándonos a la crisis climática y a la 
crisis de biodiversidad, que los expertos llaman la 
sexta extinción en masa (IPBES, 2019; Ceballos y 
cols., 2020) (1), y con recursos naturales cada vez 
más escasos y sobreexplotados sobrepasando múlti-
ples límites planetarios. Además, nos enfrentamos a la 
pandemia de la covid-19 que azotó y sigue azotando 
la salud, la economía y en definitiva la manera de 
vivir en todo el mundo. Y este contexto fue precedi-
do de un año 2019 con protestas semanales de miles 
de estudiantes reclamando otro futuro y soluciones 
al cambio climático. Empezamos a ver la luz al final 
del túnel con el comienzo de la vacunación. Sin em-
bargo, como indicó el vicepresidente de la Comisión 

Europea, Frans Timmermans no existe vacuna frente 
al cambio climático […]. No tenemos más opción que 
actuar ahora (Le Soir, 2020).

Probablemente, entendamos ahora mejor el estrecho 
lazo que nos une con la naturaleza y la necesidad de 
protegerla y cambiar nuestra manera de consumir, 
usar, trabajar y vivir. Y la naturaleza, como la vida, está 
intrínsecamente ligada al agua.

2. � Respuestas políticas al cambio climático  
en España

Hay que recalcar que España es uno de los países 
europeos más vulnerables al cambio climático y los 
impactos en la disponibilidad de recursos hídricos 
son severos. Por ejemplo, el reciente informe JRC 
PESETA IV destaca que España podría experimentar 
olas de calor con una frecuencia de hasta cincuenta 
veces más sin medidas de mitigación, se verá afectada 
por un descenso de la disponibilidad del agua y au-
mentará el número de personas viviendo con estrés 
hídrico (Feyen y cols., 2020) (2). También la Agencia 

(*) � Las opiniones reflejadas en este artículo son las de las autoras 
y no representan la posición oficial de las entidades en las que 
trabajan.
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Europea de Medio Ambiente muestra la importante 
escasez de agua que sufren numerosas cuencas hidro-
gráficas en España.

El año 2020 fue para España y Europa el año más 
cálido desde que hay registros (AEMET, 2020a). Las 
reservas hídricas en el país, medidas según la capaci-
dad de los embalses, en los últimos seis meses del año 
fueron de apenas 51% de su capacidad total (MITECO 
2020a). También se vio un aumento de fenómenos 

meteorológicos históricos. Un ejemplo fue la borrasca 
Gloria en enero de 2020, de carácter excepcional y que 
provocó al menos trece fallecidos y numeroso daños en 
el litoral mediterráneo (AEMET, 2020b).

Como actuaciones políticas relevantes este año en 
este sector, cabe destacar la aprobación del Plan Na-
cional de Adaptación al Cambio Climático (PNACC) 
2021-2030 con importantes componentes relaciona-
dos con el agua, la evaluación en sus impactos, fe-

Gráfico 1
Índice de explotación de agua (WEI+) por subcuenca y estación

Fuente: EEA, 2015.
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nómenos extremos, integración del cambio climático 
en la planificación hidrológica y la adaptación en el 
sector (MITECO, 2020b).

Otras herramientas importantes que se aprobaron con 
un claro vínculo entre naturaleza, cambio climático y 
agua fueron la Estrategia Nacional de Infraestructura 
Verde y de la Conectividad y Restauración Ecológicas 
y la Estrategia Española de Economía Circular (MI-
TECO, 2020c) (MITECO, 2020d). La primera puede 
por ejemplo resultar una herramienta de planificación 
fundamental para identificar, conservar y recuperar 
los ecosistemas dañados de todo el territorio español y 
conectarlos entre sí (abordando fragmentación de eco-
sistemas, restauración y resiliencia entre otros temas).

3. � Hitos en políticas en materia de agua

La Comisión Europea ha revisado en los últimos años 
instrumentos normativos clave en materia de aguas 
como la Directiva Marco del Agua (DMA), la Direc-
tiva de Sustancias Prioritarias, la Directiva de Aguas 
Subterráneas y la Directiva de Inundaciones (3). Ha 
sido un ejercicio administrativo pero esencial, ya que 
se iban a cumplir veinte años desde la aprobación de la 
Directiva Marco del Agua en 2020, y se habían com-
pletado dos ciclos de planificación hidrológica. La de-
cisión política sobre su evaluación fue anunciada en 
junio de 2020. Se confirmó su idoneidad y se concluyó 
que la legislación estaba ampliamente adecuada para 
los objetivos para los cuales fue planteada (European 
Commission, 2019). Sigue considerándose por tanto 
una herramienta legislativa potente y ambiciosa, que 
ha generado expectativas, trabajo, investigación y de-
dicación. Otro aspecto clave relacionado, fue la entra-
da en vigor del Reglamento europeo para la reutiliza-
ción del agua (4). En España, la reutilización de aguas 
se había estancado o incluso había disminuido en los 
últimos años, y quizás el nuevo reglamento proporcio-
ne la seguridad jurídica para reimpulsar esta actividad 
tan esencial para un país con escasos recursos hídricos.

Los procesos participativos ligados a la Directiva Mar-
co también se vieron afectados por la pandemia. La 
transformación y digitalización de los encuentros, por 
otra parte, permitieron la participación de un mayor 
número de asistentes y sectores, enriqueciendo los 

procesos. También se lanzaron redes de control de las 
aguas residuales como indicadores epidemiológicos de 
alerta temprana de propagación de la covid-19.

En España, cabe destacar que a lo largo del año hubo 
un importante impulso de obras y licitaciones para 
mejorar la depuración de aguas residuales en distin-
tos puntos. Un área clave para mejorar el estado de las 
aguas, donde las carencias y necesidades de inversión 
son conocidas (5).

Las zonas protegidas hubieran requerido mayor aten-
ción y actuaciones urgentes. Son muchas las que se 
encuentran fuertemente afectadas por una gestión 
inadecuada de los recursos hídricos y especialmente 
las aguas subterráneas, destacando Doñana o el Mar 
Menor. Prueba de ello es que a finales de 2019 tres de 
las cinco masas de agua del entorno de Doñana fue-
ron declaradas en riesgo de no alcanzar el buen estado 
cuantitativo y en 2020 se propuso declarar en situación 
de riesgo por exceso de nitratos el acuífero Campo de 
Cartagena, conectado con el Mar Menor (BOE, 2019; 
BOE, 2020).

4. � El Pacto Verde Europeo:  
¿un nuevo paradigma?

Probablemente, las mencionadas crisis y la preocupa-
ción generalizada de los europeos frente al cambio cli-
mático propiciaron un giro político coordinado, una 
nueva manera de enfocar el crecimiento económico 
en la Unión Europea. Esta situación, con el comien-
zo de un nuevo mandato de la Comisión Europea, se 
tradujo en el Pacto Verde Europeo (6). Incluye nume-
rosas iniciativas ligadas al agua de carácter transversal, 
que abarcan desde eficiencia en edificios, mejora de 
prácticas agrarias reduciendo el uso de pesticidas y fer-
tilizantes, la futura Nueva Estrategia de Adaptación al 
Cambio Climático o el Pacto Europeo por el Clima 
para involucrar más a los ciudadanos (animando a los 
jóvenes a continuar poniendo el clima en la agenda 
global). También la ambición de una Contaminación 
cero en aire, agua y suelos debería ayudar a abordar 
los problemas de contaminación desde su fuente de 
origen, y evitar gastos adicionales, por ejemplo, en 
la descontaminación de acuíferos y suelos o en obras 
para sustituir el abastecimiento de agua potable en 
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zonas contaminadas. Aunque algunas iniciativas eran 
rescatadas de antiguas propuestas legislativas o herra-
mientas existentes, la novedad del Pacto Verde era el 
impulso para lograr una Europa climáticamente neu-
tra en 2050 mediante la integración de objetivos am-
bientales en todas las políticas, situándose en lo más 
alto de las prioridades de la actual Comisión Europea.

Para España, este Pacto y sus iniciativas pueden supo-
ner un apoyo adicional para fomentar soluciones basa-
das en la naturaleza, impulsar el apoyo político, social 
e institucional necesario para invertir en restauración 
y protección de las masas de agua y fortalecer así la se-
guridad hídrica (López-Gunn y Vargas Amelin, 2020).

5. � Next Generation EU

Tras la devastadora situación producida por la pan-
demia, la Unión Europea lanzó una movilización de 
fondos y mecanismos para acelerar una recuperación 
económica. Una de sus principales herramientas es 
el Mecanismo de Recuperación y Resiliencia, con 

fuertes elementos ambientales y basado en la transi-
ción digital y verde, es decir, en sintonía con el Pac-
to Verde. Busca reformas a largo plazo y economías 
más resilientes, competitivas y sostenibles. Con una 
asignación de más de 43.000 millones para el perío-
do 2021-2022, se espera que España plantee reformas 
estructurales significativas. En el sector del agua esto 
podría suponer importantes fondos adicionales a los 
tradicionales existentes (como los fondos de desarro-
llo regional, FEDER). Alguna de las actuaciones anun-
ciadas incluye la restauración de 3.000 km de río en 
España (El Ágora, 2020).

El país comenzó a elaborar el Plan de Resiliencia y 
Recuperación, y a partir del último trimestre de 
2020 se ha establecido un diálogo estratégico con la 
Comisión Europea respecto a los diferentes compo-
nentes del borrador del plan (incluyendo elementos 
medioambientales, agrarios y de recursos hídricos). 
El Reglamento del Mecanismo de Recuperación y 
Resiliencia está aún culminando su negociación con 
el Consejo y el Parlamento Europeo. En principio, 

Gráfico 2
Tipos de herramientas del mecanismo Next Generation EU
Millones de euros

Asignación de RRF para España en ayudas (70% de concesión), 43.480 millones de euros (2021-2022), y 15.688 millones de euros en 2023 (cifras no 
definitivas y sujetas a revisión).
Fuente: Elaboración propia. Conclusiones Consejo Europeo, 21 julio 2020.
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los Estados miembros tendrán que presentar sus pla-
nes definitivos antes del 30 de abril de 2021, para su 
posterior aprobación por la UE.

6.  ¿Qué esperamos para el futuro del agua?

Un elemento clave será alcanzar una verdadera inte-
gración del agua en otras políticas, por ejemplo, con 
coherencia con las políticas de agricultura y de energía. 
Los permisos y dotaciones de agua en España deberían 
ser sostenibles y adecuados a los recursos disponibles, 
cumpliendo con la legislación comunitaria y fomen-
tando la seguridad hídrica.

La adopción de un enfoque ecosistémico y de resilien-
cia del agua, podría acelerar un cambio de la cultu-
ra del agua, donde se contemplaran todos sus valores 
(tangibles e intangibles). No se debería percibir el agua 
simplemente como un bien puramente productivo, 
sino como un derecho que conlleve responsabilidades 
de buena gestión y cuidado.

Se debe actuar, implementar e invertir con urgencia, 
y no seguir posponiendo la consecución de los ob-
jetivos ambientales (la fecha límite para alcanzar los 
objetivos de la DMA es el 2027). En este contexto 
de crisis, se deberían dejar de priorizar obras y ac-
tuaciones con alto impacto ambiental que requieren 
excesivas medidas de mitigación, y aprovechar el im-
pulso de los fondos de recuperación para promover 
actuaciones sostenibles.

La experiencia de la pandemia debería ayudarnos a re-
parar la manera en la que interactuamos con la natura-
leza en general y con el agua en concreto. En esta tarea, 
será esencial el trabajo conjunto, la coordinación entre 
autoridades y la implicación de la sociedad.

Al asumir los compromisos del Plan de Recuperación 
y Resiliencia, España podrá ejecutar importantes ac-
tuaciones y reformas medioambientales, agrarias y de 
recursos hídricos (aunque esto suponga un gran reto 
de absorción de fondos y coordinación entre auto-
ridades competentes). Entre las reformas, quizás se 
puedan finalmente abordar asignaturas pendientes 
como reducir la demanda de agua o reformar su ré-
gimen tarifario.

NOTAS

(1) � Expertos apuntan a la sexta extinción en masa de fauna silves-
tre causada y acelerada por la acción humana, siendo las otras 
ocasionadas por erupciones volcánicas masivas, disminución del 
oxígeno oceánico o colisión de asteroides. Más de 500 especies 
de animales terrestres están en peligro de extinción y probable-
mente desaparecerán en veinte años.

(2) � Publicaciones del proyecto PESETA-https://ec.europa.eu/jrc/
en/peseta-iv.

(3) � Directiva Marco del Agua (2000/60/CE), Directiva de 
Sustancias Prioritarias (2013/39/UE), Directiva de Aguas 
Subterráneas (2006/118/CE) y Directiva de Inundaciones 
(2007/60/CE).

(4) � Regulation (EU) 2020/741 of the European Parliament and 
of the Council of 25 May 2020 on minimum requirements 
for water reuse.

(5) � Directiva 91/271/CEE sobre el tratamiento de las aguas residua-
les urbanas. Hubo dos sentencias importantes en 2011 y 2018 
con elevadas multas impuestas por el Tribunal de Justicia de la 
UE por incumplimiento de esta directiva.

(6) � Communication from the Commission The European Green 
Deal COM/2019/640 final. https://ec.europa.eu/info/strategy/
priorities-2019-2024/european-green-deal_es.
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RESUMEN

La creciente presión sobre los recursos hídricos, agravada por los efectos del cambio climático, subraya la necesidad urgente de instaurar 
mejores sistemas de asignación de estos recursos. Una de las soluciones para mitigar los efectos de la escasez y resolver los problemas de 
asignación ineficiente son los mercados del agua, donde se intercambian los denominados derechos de uso (y no el agua en sí misma). En 
España, los mercados de agua han existido históricamente bajo distintas formas, siendo de especial relevancia el mercado de agua existente 
en Canarias. Recientemente, la conversión a activo bursátil del agua en el mercado de futuros de materias primas de Wall Street supone 
una nueva forma de reasignación, que pretende mejorar la gestión del riesgo asociado a su escasez, protegiendo a los demandantes de agua 
ante posibles fluctuaciones en su precio.

PALABRAS CLAVE

Agua, Contrato de futuros de agua, Índice Nasdaq Veles California Water (NQH20), Mercados de agua.

El mercado de futuros de agua: una nueva 
fórmula de reasignación del recurso
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Directora de la Cátedra Aquae de Economía del agua. UNED
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1.  Introducción

Según datos del Informe Mundial de 2020 de las Na-
ciones Unidas sobre el Desarrollo de los Recursos Hí-
dricos: Agua y Cambio Climático, el uso global de agua 
se ha multiplicado por seis en los últimos cien años y conti-
núa aumentando a un ritmo constante del 1% anual. La 
creciente presión sobre los recursos hídricos, agravada 
por los efectos del cambio climático, de especial rele-
vancia en España al ser uno de los países más vulnera-
bles de Europa por su elevado nivel de estrés hídrico, 
subraya la necesidad de estrategias de reasignación efi-
ciente de este recurso escaso hacia los usos de mayor 
valor, desde una triple vertiente económica, medioam-
biental y social.

Uno de los mecanismos para la asignación (o reasigna-
ción) de los recursos hídricos son los mercados del agua, 
que engloban todo el marco institucional que posibilita 
los intercambios de agua entre los usuarios. Debido a 
que la legislación vigente (1) establece que el agua es un 
bien de dominio público en casi la totalidad de los paí-
ses del mundo, los llamados derechos de uso, otorgados 

principalmente a través de concesiones administrativas, 
son objeto de intercambio en dichos mercados. Estos se 
han desarrollado normativamente con mayor o menor 
intensidad y aplicabilidad en países como Estados Uni-
dos (California), Chile, Australia y España.

Estos mercados se clasifican, según su naturaleza, en 
informales, donde los compradores transfieren canti-
dades de agua a través de la cesión temporal o definitiva 
de sus derechos de uso del recurso sin la intervención 
de un organismo regulador, y en formales, como los 
bancos de agua, donde un organismo administrativo 
actúa como intermediario en las operaciones de com-
praventa, adquiriendo este recurso a través de ofertas 
públicas de compra de agua (cesiones temporales de 
uso) o de derechos y, posteriormente, reasignándolo 
entre los usuarios demandantes de agua mediante ofer-
tas de venta o a través de cesiones gratuitas, o bien 
reteniéndolos para usos ambientales, como el mante-
nimiento de caudales o recarga de acuíferos.

Según el tipo de derecho de uso, cabe clasificar los mer-
cados de agua en mercados de derechos permanentes, 
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donde se transfiere la titularidad del derecho de uso o 
propiedad del recurso de manera definitiva; mercados 
de derechos temporales, en los que el titular de los de-
rechos de uso del agua cede estos temporalmente, ya 
sea de forma puntual, mercados instantáneos (spot),  
o por un período determinado de tiempo, mercados 
de alquiler de derechos (lease), y mercados de opción 
sobre derechos de uso, donde el comprador de la op-
ción tiene el derecho, pero no la obligación, de adqui-
rir dichos derechos de uso en una fecha concreta futura 
a cambio de un precio predeterminado. A estos mer-
cados hay que añadir, desde el pasado 7 de diciembre 
de 2020, el mercado de futuros de materias primas de 
Wall Street, donde el agua cotiza, junto con recursos 
como el petróleo o el trigo, a través del primer contrato 
de futuros de agua del mundo lanzado por el Chicago 
Mercantil Exchange (CME).

La revisión de la literatura muestra que son instrumen-
tos de demanda que, bien implementados, aportan 
mayor flexibilidad a la gestión de los recursos hídri-
cos, favoreciendo la reasignación de derechos de uso 
del agua en países donde todos los recursos disponibles 
ya están asignados y siguen surgiendo nuevos usuarios 
que reclaman agua, incluido el medio ambiente, miti-
gando así los efectos adversos de la escasez del recurso.

2.  Los mercados de agua en España

En España, los mercados de agua han existido histó-
ricamente bajo distintas formas, especialmente en las 
zonas de mayor escasez de este recurso, donde tradi-
cionalmente se han realizado acuerdos de compraventa 
o intercambios informales de agua, mayoritariamente 
entre regantes o entre regantes y usuarios urbanos para 
hacer frente a situaciones de escasez locales.

Ahora bien, no fue hasta la Ley 46/1999, de reforma 
de la Ley de Aguas de 1985, cuando estos mercados 
fueron introducidos en el marco legal español a través 
de dos tipos de mecanismos de transacción de dere-
chos de agua: los contratos de cesión (intracuenca y/o 
intercuenca) (2) y los centros de intercambio (adapta-
ción española de los bancos de agua).

Los contratos de cesión son acuerdos que permiten a 
dos concesionarios o usuarios de agua con título legal de 

aprovechamiento la entrega de recursos hídricos a cam-
bio de una contraprestación económica y cuya validez 
está sujeta a la previa autorización de la Administración 
pública. Por su parte, los centros de intercambio son ins-
tituciones que permiten al Organismo de Cuenca reali-
zar ofertas públicas para la adquisición de derechos de 
uso del agua, que posteriormente pueden ceder a otros 
usuarios mediante una oferta pública de cesión a cam-
bio de un precio preestablecido, siempre y cuando con-
curran determinadas circunstancias contempladas en la 
ley, como sequías extraordinarias o explotación grave de 
acuíferos. Hasta el momento se han constituido en las 
cuencas del Júcar, Segura, Guadiana y Guadalquivir.

Hasta la fecha, la actividad de los mercados formales 
en España ha sido relativamente escasa y de forma 
coyuntural, concentrándose su actividad en perío-
dos de sequía. A modo de ejemplo, en 2007, año 
de sequía en el que se registró un mayor número de 
intercambios, la cuenca hidrográfica del Tajo fue la 
principal exportadora, donde el agua cedida ascendió 
a 68,40 hm3, un 2,42% del agua total consumida en 
dicho año. En el otro extremo, la principal impor-
tadora de estas cesiones intercuencas fue la cuenca 
del Segura, con volúmenes recibidos de 74,50 hm3, 
superiores al 4% del total consumido.

Al margen de este marco legal formal, en las zonas de 
mayor escasez de recursos hídricos, como el Levante 
y las islas Canarias, históricamente han existido inter-
cambios informales de agua con un carácter local y a 
pequeña escala, cuya tipificación jurídica no encaja en 
los supuestos contemplados por la legislación de aguas.

El caso más conocido de funcionamiento de mercados 
de agua en España es el de Canarias. La insularidad y 
las peculiares características hidrogeológicas condicio-
nan de una forma determinante toda su gestión del 
agua, con una legislación diferencial al resto de España 
(Ley 12/1990, de 26 de julio, de Aguas Canarias) y 
una administración propia. En Tenerife, aproxima-
damente el 84% del total del balance hídrico es agua 
subterránea y de carácter privado y se gestiona básica-
mente mediante fórmulas de mercado, que coexisten 
con el uso y consumo propio, siendo el Consejo Insu-
lar de Aguas la administración encargada de regular y 
controlar este modelo.
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En concreto, los mercados de agua de Tenerife han 
adoptado históricamente dos modalidades: el merca-
do de participaciones y el mercado de agua propia-
mente dicho, que incluye el arrendamiento o com-
praventa de agua a terceros por contrato anual o de 
temporada. En el mercado de acciones, tiene lugar la 
libre transacción de participaciones y títulos de pro-
piedad de los caudales de las comunidades de aguas, 
heredamientos y comunidades de regantes, de tal ma-
nera que se compran y venden acciones de propiedad 
de estas comunidades, lo que da derecho a volúmenes 
de agua como si se tratara de un mercado bursátil.

Por su parte, el mercado de agua propiamente dicho 
adopta dos modalidades según se celebre un contrato 
de adquisición de agua por período de un año o por 
una temporada. Actualmente, el mercado más per-
feccionado es el de contrato anual, donde los inter-
mediarios de aguas ponen en conexión a los oferentes 

(titulares de agua) y demandantes (regantes o gesto-
res urbanos), que se encuentran muy atomizados y 
territorialmente dispersos. Estos intermediarios se 
encargan de comprar, distribuir y vender el recurso, 
ya que son los mejores conocedores del sistema de 
redes hidráulicas de distribución más adecuadas para 
tal fin, ofertando el agua que circule por los canales 
más cercanos al demandante al precio que alcance 
el agua en el mercado, deducida una comisión por 
el corretaje. La administración pública municipal 
como demandante de agua se somete a estas reglas 
del mercado, si bien en épocas de escasez puede ex-
propiarla o requisarla para el abastecimiento urgente 
de la población. Además, en la actualidad, los ayun-
tamientos de mayor población cuentan con recursos 
procedentes de la desalación o depuración de aguas 
residuales, lo que les permite aliviar en alguna medi-
da la fuerte demanda a la que se encuentran some- 
tidos (gráfico 1).

Gráfico 1
Esquema relacional del sistema de mercado de aguas de Tenerife

Fuente: Plan Hidrológico de Tenerife del Segundo Ciclo de Planificación (2015-2021).
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3.  Mercado de futuros de agua

Los contratos de futuros de agua son derivados finan-
cieros en los que las partes contratantes se compro-
meten a intercambiar derechos sobre una cantidad de 
agua en una fecha establecida y a un precio determi-
nado. Según la Bolsa de Chicago (Chicago Mercantil 
Exchange-CME), estos futuros permitirán una mejor ges-
tión del riesgo asociado a la escasez del agua, protegiéndo-
se ante posibles fluctuaciones en su precio.

Los futuros están vinculados al índice Nasdaq Veles 
California Water (NQH2O) que mide el precio prome-
dio de derechos de consumo de agua de las principales 
cuencas fluviales del estado de California, excluyendo 
los costes de transporte y las pérdidas en los mercados 
subyacentes, después de ajustar por factores de precios 
idiosincrásicos para cada uno de los mercados conside-
rados y el tipo de transacción.

El índice, creado el 31 de octubre de 2018, se calcula 
una vez por semana y representa los arrendamientos y 
ventas de agua que tuvieron lugar la semana anterior. 
Por tanto, permite realizar un seguimiento del precio 
al contado del agua, ya que representa la valoración 
actual del agua en California, según las condiciones 

de la oferta y demanda del mercado, por lo que podría 
usarse como precio internacional de referencia.

En el gráfico 2 se muestra la evolución del índice 
NQH20 durante el año 2020. En su primera sesión en 
bolsa (7 diciembre de 2020), con un precio de 486,53 
dólares por acre-pie (3), duplica el valor de principios 
de 2020 cuando apenas superaba los 230 dólares por 
acre-pie. La tendencia alcista del mismo durante el 
2020 revela la fuerte caída de reservas hídricas que 
sufrió California durante ese año, lo que provocó un 
incremento en el precio del agua.

El número de transacciones de este reciente mercado 
es limitado, como revela el gráfico 3, donde se muestra 
el volumen de contratos del mes de enero de 2021, 
siendo el número máximo de contratos de futuros ne-
gociados en un día de 18.

4.  Conclusiones

La conversión a activo bursátil del agua, principalmen-
te motivada por la escasez de este recurso, ha generado 
gran controversia. En este contexto, si bien se había 
comerciado con los derechos de uso del agua, especial-
mente de regadío, hasta ahora no se había producido 

Gráfico 2
Evolución del índice NQH20

Fuente: Elaboración propia con datos de Nasdaq.
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en un mercado financiero, lo que conlleva que cual-
quiera puede adquirir estos productos derivados como 
inversión, con fines especulativos, sin un interés real en 
asegurarse derechos de uso del agua para su actividad 
productiva. Este es uno de los principales argumentos 
que esgrimen los opositores a esta iniciativa: La coti-
zación del agua en el mercado de futuros de Wall Street, 
como si se tratara de oro o de petróleo, viola los derechos 
humanos básicos y hace vulnerable al líquido elemento 
ante una eventual burbuja especulativa, denuncia en un 
comunicado el relator especial de las Naciones Unidas, 
sobre el derecho al agua potable y al saneamiento, Pe-
dro Arrojo-Agudo.

En el extremo contrario, los defensores de la presencia 
de los derechos del agua en los mercados financieros 
creen que facilitará la gestión de los recursos hídricos 
y supondrá una mayor transparencia en el mecanismo 
de precios para el sector del agua, haciendo que los 
agentes involucrados puedan asegurarse un precio fijo 
por el agua a futuro y reducir así su incertidumbre. 
Además, el hecho de que los excedentes pueden co-
mercializarse en un mercado regulado implica un uso 
más eficiente de este recurso.

De momento se trata de una iniciativa de carácter 
local, con escaso potencial de impacto en la fijación 
del precio del agua nacional. Según los expertos, para 
que su alcance comience a ser relevante en el país, 
debería crearse un mercado sobre el precio oficial del 
agua, hasta entonces lo único probable es que otras 
operaciones de cesión de derechos de agua negocia-
dos de forma informal tomen como referencia im-
plícita el índice de precios Nasdaq Veles California 
Water, ajustado por las diferencias en relación con la 
situación hídrica de California. Ahora bien, su objeti-
vo no es establecer precios uniformes para un recurso 
escaso sino la mejor gestión del riego y protección 
de las partes contratantes. Es preciso ver ahora si se 
cumple ese objetivo.

NOTAS

(1) � En España, la Ley de Aguas de 1985 declaró todas las aguas 
de dominio público, aunque estableció un derecho tran-
sitorio prolongado para los derechos privados adquiridos 
sobre las aguas subterráneas. Por este motivo, cualquier uso 
privativo del agua requiere de una concesión administrativa 
previa o de una disposición legal que otorgue el oportuno 
derecho de uso.

Gráfico 3
Volumen de contratos negociados

Fuente: Chicago Mercantil Exchange.
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(2) � El Real Decreto-ley 15/2005 autorizó la utilización de las in-
fraestructuras de conexión intercuenca.

(3) � El acre-pie es una medida de volumen utilizada en Estados 
Unidos, equivalente a 1.233 metros cúbicos.
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RESUMEN

La economía digital es el resultado de la incorporación efectiva de las tecnologías digitales de información y comunicación en el desarro-
llo de la actividad económica sobre la base y posibilidades que ofrece internet. Se fundamenta en la potencialidad de la conectividad y 
mejoras tecnológicas que promueven el impulso de las operaciones electrónicas de forma cada vez más extensiva en los diferentes sectores 
productivos, en un camino progresivo a la digitalización. El avance en la transformación digital y en la digitalización de la economía se 
presenta como un factor decisivo de competitividad a la vez que de resiliencia en un mundo globalizado y, más aún, en la reactivación 
tras la pandemia. En este contexto, resulta especialmente interesante valorar la situación de la economía digital en España y su posición 
en el ámbito europeo, especialmente en el marco de la propuesta Next Generation EU de la Comisión Europea, que considera entre sus 
prioridades la financiación de inversiones relacionadas con la transformación digital. Es clave insistir en los principales retos que aún debe 
afrontar la economía digital en España, entre ellos, un impulso institucional decisivo y la formación de talento digital, con las nuevas 
habilidades y competencias que se requieren en un entorno digital para poder desarrollar el pleno potencial.

PALABRAS CLAVE

Economía digital, Transformación digital, Digitalización, Economía del dato, TIC, Nueva economía, Internet.

El desarrollo de la economía digital  
en España: situación y retos postpandemia
Ana M. López
Instituto L. R. Klein. Universidad Autónoma de Madrid

1.  Conceptualización de la economía digital

La revolución tecnológica supone el paso de la eco-
nomía tradicional a una nueva economía que es la 
economía digital, o también denominada economía 
del conocimiento, que tiene como soporte la utiliza-
ción de las tecnologías de la información y comunica-
ciones (TIC). Las tecnologías digitales son la base de 
esta transformación entendida, por tanto, como una 
nueva forma de organización y de desarrollos empre-
sariales, de cambios crecientes e incluso impredecibles 
en la vida económica, generando una amplia gama de 
nuevos desafíos para su análisis. Respecto a la medi-
ción de la economía digital, Mesenbourg (2001) ya 
consideraba que tiene tres componentes principales: 
infraestructura de apoyo (telecomunicaciones, hard-
ware y software), procesos electrónicos (desarrollo, 
negocios y operaciones online) y transacciones de 
comercio electrónico (venta de bienes y servicios en 
línea). Actualmente, los fundamentos son los mismos 
aunque con avances sustanciales desde la aportación 
de las tecnologías digitales.

Desde hace ya varios años hablamos de economía di-
gital como el efecto de este despliegue de internet y su 
incidencia en el modo en que pueden realizarse los ne-
gocios, en definitiva, en las actividades que competen 
a la economía de cualquier país. Accenture (2016) de-
fine la economía digital como una parte de la economía 
total basada en los diversos componentes digitales, entre 
los que figuran el talento, las tecnologías digitales (hard-
ware, software y sistemas de comunicación) y los bienes 
intermedios digitales que se utilizan en la producción. En 
López (2018) se identifica la economía digital como 
la actividad económica basada en el uso de internet y las 
redes digitales para su desarrollo y difusión. Naciones 
Unidas (2019) sostiene que la economía digital uti-
liza modelos de negocio basados en los datos y que han 
alterado a su paso las industrias tradicionales y, de este 
modo, evoluciona gracias a la mejora en la capacidad 
para recopilar, utilizar y analizar un volumen masivo 
de información (datos digitales) junto con el factor 
impulsor de las plataformas digitales (de transacción y 
de innovación). La Asociación Española de la Econo-
mía Digital –Adigital– (2020) define economía digital 
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como toda aquella actividad económica que está basada 
en bienes y servicios digitales, ya sean nuevos modelos de 
negocio o modelos de negocio transformados.

Por tanto, una acepción generalizada sobre economía 
digital es aquella que la define como el resultado de 
la incorporación efectiva de las tecnologías digitales 
de información y comunicación en el desarrollo de 
la actividad económica sobre la base y posibilidades 
que ofrece internet. En este contexto, sin duda algu-
na, desempeña un papel relevante el desarrollo de in-
ternet y la potencialidad que ha propiciado la mejora 
de las infraestructuras y tecnologías de acceso (ADSL  
–Asymmetric Digital Subscriber Line–, fibra…) que ha 
supuesto un avance importante no solo en la mejora 
de las comunicaciones, también en la utilización de 
herramientas en línea para las actividades comerciales 
y de negocios (comercio electrónico, banca y finanzas, 
ocio y entretenimiento…) y formativas (enseñanza, 
búsqueda de información…). De esta forma, todo lo 
digital, basado en internet y en la utilización de las 
TIC, se encuentra perfectamente extendido en la so-
ciedad y economía actual.

Por tanto, el término digital es ya un concepto familiar 
para la mayoría de la ciudadanía y se asocia, principal-
mente, con el uso de internet y las posibilidades que 
brinda de acceso a contenidos, información, comuni-
cación e intercambios. En general, este acceso a internet 
y sus posibilidades ha fomentado el avance creciente en 
la conexión de objetos entre sí. Es lo que se denomina 
internet de las cosas (IOT, por sus siglas en inglés) y 
que se refiere a los grupos de dispositivos digitales que 
recogen y transmiten datos a través de internet en tiem-
po real, interactuando de forma que se disipa esa fron-
tera temporal o espacial, generando una fuente masiva 
de información y enriqueciendo el conocimiento más 
próximo a lo que sucede en determinados ámbitos de 
actuación. Por ejemplo, los teléfonos inteligentes o 
smartphones, cada vez con mejores prestaciones, han 
pasado a representar casi un modelo de oficina portátil 
que ha facilitado la forma de interactuar en los nego-
cios y también en un elemento decisivo en la forma 
de experimentar las relaciones interpersonales o el ocio 
y entretenimiento por la ciudadanía. De hecho, como 
recogen las estadísticas de la Unión Internacional de 
Telecomunicaciones (ITU, por sus siglas en inglés), 

cerca de cuatro billones de personas en todo el mundo 
utilizan internet de forma habitual, lo que representa 
el 51,4% de la población mundial (a finales de 2019). 
Aunque también es preciso destacar que persisten dife-
rencias entre zonas geográficas, pues mientras que en 
Europa el 82,5% de la población utiliza internet, en 
África solo un 28,6%. Y aún se constatan más diferen-
cias entre el ámbito rural o urbano: a nivel global un 
57,4% de los hogares totales tiene acceso a internet, 
cifra que se convierte en un 72,0% en el caso de los 
hogares ubicados en zonas urbanas y en un 37,7% en 
los pertenecientes a zonas rurales.

La economía digital se identifica como el motor de las 
economías más avanzadas en un mundo globalizado, 
donde internet nos permite acceder a un sinfín de in-
formación en tiempo real, algo que supone una revolu-
ción en muchos aspectos. La digitalización se identifica 
como el componente necesario para que España sea un 
país puntero en el marco de la nueva revolución indus-
trial, la 4.0, en la que ya estamos inmersos. Como reco-
ge Pulido (2020), la novedad del momento –2016– está 
en proponer que ya está en marcha una Cuarta Revolución 
Industrial (4RI o Industria 4.0) a través de una creciente 
e interconectada digitalización y, en un sentido amplio, 
se trata de considerar la 4RI como una combinación de 
diversas innovaciones en tecnologías digitales (robóti-
ca, inteligencia artificial, cloud computing, internet de 
las cosas, fabricación digital e impresión 3D…) inte-
gradas en una cadena de valor global interoperativa que 
conecta los mundos físico y virtual.

Realmente, asistimos a la revolución del dato, lo que 
también se ha venido a denominar economía del dato 
que se puede definir como un contexto económico, em-
presarial y social generado por la aparición y evolución de 
diferentes tecnologías relacionadas con internet y comple-
mentarias entre sí (Pérez y cols., 2018). Nos referimos 
a ese papel tan relevante que juegan los datos en el 
mundo actual. Estos apuntes que proceden de la re-
copilación de datos digitales, de esa huella digital que 
va quedando como registro de las diversas operaciones 
o transacciones digitales ya sean personales o sociales, 
profesionales o empresariales que, convenientemente 
tratados y procesados, se convierten en información. 
Estos datos que se recopilan por medios privados o pú-
blicos, con fines comerciales o gubernamentales, que 
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se facilitan de forma voluntaria y directa aunque tam-
bién se originan de forma involuntaria, o no del todo 
consciente, e inferida, dando lugar a un potencial de 
información que genera la cadena de valor de los datos. 
A esta visión se unen los nuevos modelos de negocio 
innovadores basados en la aplicación y desarrollo de la 
tecnología digital.

La importancia de la transformación digital y de esa 
transición digital también se ha convertido en un ob-
jetivo claro de la estrategia política. Por ello, en este 
balance del desempeño anual de la economía digital 
en España es importante recordar siempre los oríge-
nes del impulso institucional. En 2013, el Consejo 
de Ministros aprobó la Agenda Digital para España 
(previamente, existían otras iniciativas como Plan Info 
XXI, Programa España.es, Plan Avanza) como marco 
y estrategia para diseñar las correspondientes políticas 
relacionadas con la economía y sociedad digital, ali-
neada con los objetivos de la Agenda Digital para Eu-
ropa en 2015 y 2020, enfocados a la consecución del 

Mercado Único Digital como estrategia impulsada por 
la Comisión Europea en 2015. Una Agenda Digital 
liderada conjuntamente por el Ministerio de Energía, 
Turismo y Agenda Digital y por el Ministerio de Ha-
cienda y Función Pública, planteada con el objetivo 
de desarrollar la economía digital basada en un mejor 
aprovechamiento de las TIC para potenciar la compe-
titividad del tejido productivo español y la creación de 
empleo de calidad. Actualmente, el órgano responsa-
ble de coordinar todos los programas y proyectos re-
lacionados con la transformación digital en España es 
la Secretaría de Estado de Digitalización e Inteligencia 
Artificial, dependiente del Ministerio de Asuntos Eco-
nómicos y Transformación Digital. Recientemente, se 
ha publicado el documento Plan España Digital 2025, 
como una agenda actualizada y focalizada en impulsar 
el crecimiento a través de una productividad apoyada en 
las tecnologías digitales, como son: 1) los estímulos a la 
modernización, 2) los incentivos a la cooperación inter- 
empresarial y 3) la promoción del emprendimiento para 

Cuadro 1
Ejes estratégicos de la Agenda Plan España Digital 2025

Ejes Objetivo 2025

Supresión de la brecha digital entre zonas rurales y urbanas 100% de la población con cobertura 100 Mbps

Despliegue de la tecnología 5G 100% del espectro radioeléctrico preparado para 5G

Población con competencias digitales básicas 80% de personas con competencias digitales básicas

Profesionales en ciberseguridad
20.000 nuevos especialistas en ciberseguridad,  

inteligencia artificial y datos

Digitalización de las administraciones públicas
50% de los servicios públicos disponibles en  

aplicaciones para móvil (apps)

Digitalización de las empresas
25% de contribución del comercio electrónico  

al volumen de negocio pymes

Digitalización del modelo productivo
10% reducción de emisiones CO2 por efecto  

de la digitalización

Plataforma europea de negocio en el ámbito audiovisual 30% de aumento de la producción audiovisual en España

Transición hacia la economía del dato 25% de empresas que usan inteligencia artificial y BigData

Derechos de la ciudadanía en el nuevo entorno digital Carta Nacional sobre derechos digitales

Fuente: Elaboración a partir de Plan España Digital 2025, Ministerio de Asuntos Económicos y Transformación Digital (2020).
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liberar el potencial de innovación tecnológica y organi-
zativa actualmente latente. Esta iniciativa se enmarca, 
además, en el contexto de la propuesta Next Gene-
ration EU de la Comisión Europea, como Fondo de 
Reconstrucción y Resiliencia, que considera entre sus 
prioridades la financiación de inversiones relacionadas 
con la transformación digital. Por ello, el Plan España 
Digital 2025 recoge un conjunto de medidas articula-
das en diez ejes estratégicos que priorizan el alcance de 
unos objetivos alineados a las políticas digitales marca-
das por la Comisión Europea (cuadro 1) y, como tal, 
es una oportunidad para el avance de la digitalización 
en España.

Estas agendas son decisivas para España, pues aunque 
la economía española está presente en este ámbito de la 
transformación digital, quizá aún no con la intensidad 
que se espera en un entorno que afronta la crecien-
te revolución 4.0, que cambia a velocidad vertiginosa 
cada día, en un mundo donde la innovación es la clave 
para afrontar el futuro con capacidad, competitividad 
y resiliencia, máxime para superar la crisis actual. Pre-
cisamente, abordamos en el siguiente apartado la situa-
ción de la economía digital en España comparada con 
Europa, en términos relativos o benchmarking. En el 
epígrafe tercero analizamos la información estadística 
disponible que posibilita cuantificar el grado de avance 
de la economía digital en España, a partir de una selec-
ción de indicadores, principalmente, de equipamiento 
y uso de las TIC. A continuación, incluimos una re-
flexión sobre la incidencia de la pandemia por la co-
vid-19 en el proceso de aceleración de la digitalización 
en 2020. Finalmente, concluimos con los principales 
retos que aún hay que afrontar en este desafío de la 
transformación digital, como es un impulso institucio-
nal decisivo y la necesidad de atraer y potenciar el ta-
lento digital, entre otras cuestiones también relevantes.

2. � Economía digital en el contexto europeo,  
las comparaciones son siempre necesarias

Con la finalidad de medir el desempeño de cada país 
en la digitalización de la sociedad, la Comisión Eu-
ropea supervisa desde el año 2015 la competitividad 
digital de sus Estados miembros mediante la elabora-
ción de un índice compuesto: el Índice de la Economía 

y la Sociedad Digitales (DESI, Digital Economy and 
Society Index). Resulta evidente que una clara conse-
cuencia de la potencialidad que ofrece internet y el uso 
de las tecnologías digitales es la transformación global 
en diferentes aspectos que se manifiesta en un mundo 
más interconectado que permite el acceso a la infor-
mación, productos y servicios originados en cualquier 
lugar geográfico y en cualquier momento. El impulso 
de las TIC y el desarrollo de la economía digital se ma-
nifiesta a escala mundial, de forma que para valorar el 
desempeño de la economía digital en España conviene 
realizar su comparación con la situación en otros paí-
ses europeos y es, precisamente, en esta comparativa 
cuando se aprecia cierta desigualdad en la intensidad 
de la implementación y desarrollo digital en Europa. 
La ventaja de disponer de una evolución temporal del 
indicador europeo DESI posibilita valorar el avan-
ce en el grado de digitalización de cada país (gráfico 
1). Atendiendo al rendimiento digital. Este indicador 
compuesto contempla aspectos relacionados con cinco 
categorías/dimensiones integradas por más de treinta 
indicadores simples: 1) Conectividad (banda ancha, 
velocidades y precios), 2) Capital humano (habilidades 
y competencias digitales); 3) Uso de internet (conte-
nidos, comunicaciones, transacciones); 4) Integración 
de tecnología (digitalización de negocios); 5) Servicios 
públicos digitales (administración electrónica).

El indicador europeo DESI de 2020 muestra el avance 
de la UE-28 en el desarrollo de la economía digital y, 
nuevamente, manifiesta que queda tarea por realizar en 
el ámbito del mercado único digital para evitar una Eu-
ropa digital de dos velocidades. Se aprecia una amplia 
brecha de desigualdad digital entre los tres países de me-
jor rendimiento en digitalización, como son Finlandia, 
Suecia y Dinamarca, con valores globales del indicador 
por encima de 69 (para un máximo de 100) y los de 
peor desempeño: Bulgaria, Grecia y Rumanía, con valo-
res globales inferiores a 40. España se sitúa en el puesto 
número 11 de los 28 países miembros de la UE con una 
puntuación de 57,5 sobre 100, cuatro posiciones por 
delante de la UE-28 (52,6 puntos, puesto 15).

Aunque España mantiene su posición (11) en el DESI 
de 2020 similar a 2018 y 2019 (10) y siempre por de-
lante de la UE-28, el propio informe destaca la favora-
ble progresión desde 2015 (gráfico 2). Presenta un ren-
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dimiento superior en la conectividad –disponibilidad 
y rapidez de redes de banda ancha fija y móvil– siendo 
quinta en el ranking en esta categoría (UE-28 pues-
to 17) y los servicios públicos digitales, donde ocupa 
la segunda posición en el ranking por esta categoría 
(UE-28 puesto 15). Se integra en el grupo de países de 
resultados intermedios y continúa mostrando registros 
relativamente más débiles en la categoría de capital 
humano, debido a las competencias digitales básicas 
(puesto 17, por debajo del desempeño promedio de 
la UE-28 que ocupa la posición 13). En el gráfico 3 se 
muestra la comparativa del desempeño por categorías 
del indicador DESI 2020 referida a España y la UE-28.

3. � La economía digital en España:  
indicadores de aproximación

Como hemos señalado en estudios previos, el informe 
de Naciones Unidas (2019) expone la dificultad de me-
dir a escala internacional la economía digital porque no 
existe una definición generalmente aceptada y universal 

acerca del contenido de la economía digital y su dimen-
sionalidad. Y podemos añadir también que mientras 
no se contemple la economía digital como un sector 
productivo más en la clasificación de actividades eco-
nómicas se dificulta la producción centralizada de las 
estadísticas concernientes. Pero también es cierto que no 
es una tarea sencilla e inmediata dado que la digitaliza-
ción está presente en los procesos productivos de diver-
sos sectores. Adigital (2020) recurre, precisamente, a la 
agregación de la actividad de diferentes sectores (servi-
cios TI, telecomunicaciones, alojamiento y restauración, 
administración pública, servicios financieros, comercio, 
transporte terrestre, energía, actividades inmobiliarias, 
consultoría, construcción, metalurgia, automoción, ali-
mentación…) donde la digitalización se ha implemen-
tado en sus procesos de generación de bienes y/o ser-
vicios, de modo que estiman una contribución directa 
de la economía digital en España equivalente al 9% del 
PIB, y que alcanza una participación total del 19% del 
PIB (como resultado de la agregación del impacto direc-
to, indirecto e inducido en otros sectores).

Gráfico 1
Índice europeo de la economía y la sociedad digitales DESI 2020

Fuente: Comisión Europea (2020), Digital Economy and Society Index (DESI).
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Gráfico 2
Evolución del índice europeo de la economía y la sociedad digitales DESI en España y UE-28

Fuente: Elaboración propia a partir de Comisión Europea, Digital Economy and Society Index (DESI).
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Gráfico 3
Comparativa de categorías del índice europeo de la economía y la sociedad digitales 
DESI 2020: desempeño digital en España y UE-28

Fuente: Elaboración propia a partir de Comisión Europea, Digital Economy and Society Index (DESI).
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Para solventar la situación consideramos la aceptación 
de los conceptos similares de nueva economía o imple-
mentación de las TIC para aproximarnos a la econo-
mía digital. La Organización para la Cooperación y el 
Desarrollo Económico (OCDE) propone desde 2009 
(aunque la propuesta inicial revisada es de 2002), y 
adoptada también por la Oficina de Estadística de la 
Unión Europea –Eurostat–, la visión del sector TIC 
como un sector productivo, con características tanto 
de sector industrial como de servicios, dividido en dos 
grandes áreas de actividad: 1) Fabricación: productos 
orientados a procesar, presentar y comunicar la infor-
mación, y 2) Servicios: proceso y comunicación de la 
información por medios electrónicos. Por tanto, para 
medir la actividad del sector TIC en España es preciso 
computar la actividad que concierne a la fabricación 
de productos TIC (componentes electrónicos, cir-
cuitos impresos ensamblados, ordenadores y equipos 
periféricos, equipos de telecomunicaciones, produc-
tos electrónicos de consumo y soportes magnéticos 
y ópticos) y a los servicios TIC (comercio –ordena-
dores, equipos, programas informáticos–; actividades 
informáticas –programación, consultoría, reparación, 
edición, gestión–; telecomunicaciones –inalámbricas, 
cable, satélite–). Evidentemente, y como ya hemos co-
mentado, en una conceptualización más amplia de la 
economía digital se incluirían los efectos que genera 
en todos los sectores en los que repercute su actividad 
y que supondrían un espectro más amplio de valora-
ción, en la línea de Adigital (2020).

El Observatorio Nacional de Telecomunicaciones 
y Sociedad de la Información –ONTSI– de la enti-
dad pública empresarial Red.Es recoge las principales 
magnitudes del sector de las TIC en España en el In-
forme anual del sector TIC y de los contenidos en España 
que elabora desde 2008 a partir de una encuesta a em-
presas con sede en España, dedicadas a la Fabricación 
TIC, Comercio al por mayor TIC, Actividades Infor-
máticas y Telecomunicaciones con magnitudes referi-
das a la cifra de negocio, valor añadido bruto (VAB), 
personal empleado, número de empresas, inversión, 
exportaciones e importaciones. Los últimos datos dis-
ponibles (informe publicado en febrero de 2021, con 
datos de 2019) cuantifican en 25.905 el número de 
empresas que conforman el mercado de las TIC en 
España siendo mayoría las que se dedican a los servi-

cios TIC y, en particular, a las actividades informáticas 
(el 70,5%). La población ocupada en el sector de las 
TIC en España es de 446.881 personas, un 2,3% de la 
población ocupada total, donde el 74,7% correspon-
de a ocupados en empresas de actividades informáti-
cas. La dependencia de la economía española hacia 
la adquisición de bienes TIC de otros países conduce 
al desequilibrio entre las importaciones y las exporta-
ciones TIC. La ratio de importaciones TIC sobre el 
total de importaciones se cifra en un 5,6%, siendo los 
equipos de comunicación, los ordenadores y equipos 
periféricos y los servicios informáticos los productos 
TIC más importados. Las exportaciones TIC sobre el 
total de exportaciones representan un 4,1%, siendo 
los servicios informáticos y de telecomunicaciones 
los principales objetivos, seguidos por ordenadores 
y equipos periféricos y los equipos de comunicación. 
Como recoge ONTSI (2021), la mayor parte de la ac-
tividad computada del sector de las TIC en España se 
concentra en Madrid y Cataluña, pues las empresas 
prefieren situar su sede en estas dos grandes ciudades.

Respecto a la participación del VAB del sector TIC so-
bre el total del PIB de España, se muestra en el gráfi-
co 4 la evolución en los últimos años, situándose en un 
3,41% en el último año disponible. En comparación 
con otros países europeos (gráfico 5), España se sitúa 
aún por debajo del promedio de UE-28 (donde el VAB 
TIC es un 4,60% del PIB total) y se presenta en Reino 
Unido el mayor peso del sector TIC en la economía 
(5,86% del PIB).

Desde otra óptica, es conveniente abordar la perspecti-
va del avance de la economía digital en España enfoca-
do en el análisis de los agentes económicos implicados 
(hogares, empresas y administración pública), pues el 
desarrollo e implementación efectiva de las tecnologías 
digitales de información y comunicación constituye un 
elemento transformador y disruptivo para el desempeño 
diario. Existen diferentes indicadores ya tipificados que 
además de disponer de una evolución temporal posibi-
litan también la comparativa entre las distintas comu-
nidades autónomas. En particular, nos referiremos a: 
usuarios de internet, acceso a internet, disponibilidad 
de banda ancha, ordenadores personales, telefonía mó-
vil, comercio electrónico, entre otros. En primer lugar, 
en el ámbito de los hogares, la digitalización o el uso de 
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tecnologías digitales por la ciudadanía supone explorar 
nuevas formas en la adquisición de bienes y servicios 
(comercio electrónico o en línea), de trabajar (teletraba-
jo, búsqueda de información en línea a través de nave-

gadores, conexión remota a paquetes informáticos, dis-
positivos tecnológicos, uso de aplicaciones), de formarse 
(enseñanza telemática) e incluso cambia la forma de re-
lacionarse entre personas con el uso de las redes sociales 

Gráfico 4
Evolución del VAB del sector TIC en España
Porcentaje sobre el PIB

Fuente: ONTSI (2021), Informe anual del sector TIC, los medios y los servicios audiovisuales en España.
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Gráfico 5
Comparativa VAB del sector TIC en España y otros países europeos
Porcentaje sobre el PIB

Fuente: ONTSI (2021), Informe anual del sector TIC, los medios y los servicios audiovisuales en España.
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además del correo electrónico, mensajería instantánea y 
telefonía móvil. Los datos más recientes se presentan en 
el cuadro 2, junto con la evolución previa, y se obtienen 
de la Encuesta sobre Equipamiento y uso de las TIC en los 
hogares del Instituto Nacional de Estadística (INE ), que 
se realiza siguiendo las recomendaciones metodológicas 
de Eurostat.

Actualmente, el 93,2% de la población mayor de 16 
años, 32,8 millones de personas, ha utilizado internet 
en los últimos tres meses (90,7% en 2019) y un 83,1% 
lo hace diariamente. El 95,3% de los hogares españoles 
tiene acceso a internet (91,4% en 2019). La infraes-
tructura básica de acceso a internet por banda ancha 
está disponible en casi la totalidad de los hogares ya sea 
por modalidad fija (fibra óptica o red de cable, ADSL) o 
por telefonía móvil 3G o 4G (en espera del nuevo 5G). 
Las viviendas que participan en la encuesta y que aún 
no disponen de internet señalan como causas principa-
les: no necesitan internet, falta de conocimientos para 
utilizarlo, altos costes del equipo. Por tanto, en las cir-
cunstancias de acceso a las TIC se constatan diferencias 
importantes en factores que influyen de forma decisiva 
relacionados con la edad/competencias digitales y la 
renta/ocupación, así como en ubicaciones geográficas  
–urbano vs. rural–. El INE así lo constata al afirmar que 

el porcentaje de hogares con banda ancha fija aumenta 
cuanto mayor es el tamaño del municipio y también 
en los hogares con ingresos más elevados. En lo que 
concierne a las habilidades tecnológicas y conocimien-
tos informáticos, el 44,1% de los usuarios de inter-
net posee habilidades (skills) digitales avanzadas (un 
20,5% habilidades básicas, 33,7% habilidades bajas, 
1,7% sin habilidades). Los usuarios de internet tienen 
destrezas comunes en copiar o mover ficheros o carpe-
tas, instalar programas o aplicaciones móviles, transfe-
rir información entre dispositivos (IoT). El 54,8% de 
los internautas presentan bastante confianza en el uso 
de internet (un 40,7% confía poco o nada y el 4,5% 
restante señala mucha confianza), siendo los mayores 
temores los relativos a la recepción de mensajes frau-
dulentos para robar información personal (phishing 
y pharming) y el uso fraudulento de tarjetas o datos 
bancarios. Respecto al comercio electrónico, el 53,8% 
de la población (cerca de 19 millones de personas) ha 
comprado por internet en los últimos tres meses pro-
ductos relacionados con textil y calzado, entregas de 
restauración, ordenadores, telefonía móvil o accesorios 
y artículos deportivos. Además, se observa un aumen-
to en la descarga a través de internet de productos o 
suscripciones de software, películas o series, juegos on-

Cuadro 2
Indicadores de equipamiento y uso de las TIC en los hogares
Datos en porcentaje

Presencia en hogares 2020 2019 2018 2017

Teléfono móvil 99,5 98,5 98,0 97,4

Teléfono fijo 71,1 74,9 75,8 77,6

Ordenador 81,4 80,9 79,5 78,4

Tablet 58,4 56,8 54,5 52,4

Uso de internet (3 últimos meses/a diario) 93,2/83,1 90,7/77,6 86,1/72,1 84,6/69,0

Uso de administración electrónica 67,3 63,3 65,4 61,0

Compra por internet 53,8 46,9 43,5 40,0

Acceso a internet 95,3 91,4 86,4 83,4

Fuente: Elaboración propia a partir de INE (2020a), noviembre 2020 y años anteriores, Encuesta sobre Equipamiento y uso de las TIC en los hogares. Datos 
referidos a hogares con al menos un miembro de 16 a 74 años.
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line. Sin duda, la pandemia y el confinamiento en el 
estado de alarma y las restricciones a la movilidad han 
condicionado estas pautas de actuación y de consumo. 
El 67,3% de los internautas (62,9% de la población 
de 16 a 74 años) utiliza la administración electrónica 
para contactar o interactuar con los servicios públicos, 
un signo de avance de las sociedades modernas para la 
eficacia en la gestión pública. Lo más frecuente es ob-
tener información de páginas web de la administración 
pública, descarga de formularios oficiales y envío de 
formularios cumplimentados relacionados con el pago 
de impuestos o con la petición de citas médicas.

En el caso de los indicadores de presencia, acceso y 
utilización de las TIC en las empresas españolas, los 
datos más recientes (cuadro 3) proceden de la Encuesta 
sobre el uso de las TIC y del comercio electrónico en las 
empresas del INE, integrada en los planes de estadística 
de la Unión Europea para cuantificar la sociedad de la 
información y dar respuesta a los indicadores empre-
sariales de comparativa de la agenda digital. El uso bá-
sico de las TIC, como es la utilización de ordenadores 
con fines empresariales y la conexión a internet, está 
perfectamente extendido en las empresas españolas de 

más de diez empleados. Las actividades TIC habituales 
en el trabajo son: intercambio de correos, introducción 
de datos en bases de datos, creación y/o edición de do-
cumentos electrónicos, uso de software específico o 
aplicaciones informáticas para el trabajo, uso de redes 
sociales para el trabajo, desarrollo o mantenimiento de 
sistemas. En términos territoriales, los datos detallados 
de la encuesta revelan que las empresas que presentan 
mayores intensidades en el uso de las TIC están ubi-
cadas en la Comunidad de Madrid, Cataluña y Na-
varra, mientras que, comparativamente, los menores 
porcentajes corresponden a empresas con sede social 
en Melilla, Canarias y Andalucía.

En lo concerniente a las nuevas tecnologías digitales 
(gráfico 6), los datos reflejan una mayor penetración 
del uso de los servicios en la nube por las empresas 
(28,2%), seguido por el internet de las cosas (disposi-
tivos interconectados). En el caso de la incorporación 
del análisis BigData, donde se dispone de información 
de los últimos cuatro años, lo realizan el 8,5% de las 
empresas. Hay que considerar que el análisis que pro-
porciona la información masiva o grandes volúmenes 
de información permite extraer pautas de consumo y 

Cuadro 3
Indicadores de uso de las TIC en las empresas españolas
Datos en porcentaje

Presencia en empresas 2020.I 2019.I 2018.I 2017.I

Uso de ordenadores con fines empresariales 64,7 60,4 60,1 60,1

Conexión a internet 98,2 98,4 98,7 98,7

Empresas que emplean especialistas en TIC 18,4 17,4 19,2 22,1

Tienen sitio/página web 78,1 78,2 78,2 77,7

Usan medios sociales 63,0 52,9 51,8 49,6

Presencia en empresas 2019 2018 2017 2016

Realizan análisis BigData 8,5 8,3 11,2 8,8

Realizan ventas por comercio electrónico 25,5 20,4 19,6 20,4%

Realizan compras por comercio electrónico 34,9 33,9 32,1 31,4

Fuente: Elaboración propia a partir de INE (2020b), octubre 2020 y años anteriores, Encuesta sobre el uso de las TIC y del comercio electrónico en las empresas. 
Datos referidos a empresas con más de diez empleados.
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de actuación relevantes para los negocios empresariales 
y su uso puede estar más concentrado en determinados 
sectores productivos.

Finalmente, las cuestiones relacionadas con la accesibi-
lidad a las TIC e internet por la administración pública 
española se pueden consultar en los informes sobre Las 
Tecnologías de la Información y las Comunicaciones en la 
Administración del Estado-Informe REINA, que vienen 
realizándose desde 1988. El último informe REINA 
publicado (SGAD, 2019) refleja el gasto e inversión 
en TIC realizado por los diferentes departamentos de 
la Administración General del Estado con datos refe-
ridos a 2018, menos actualizados que los correspon-
dientes a otros ámbitos como hogares y empresas. Los 
gastos en TIC ascendieron a 1.416 millones de euros 
(un 3,28% del presupuesto total) e incluyen gastos 
de personal, gastos corrientes de bienes y servicios e 
inversiones reales, correspondiendo el 80% a partidas 
relacionadas con productos y servicios informáticos 
(fundamentalmente, mantenimiento y soporte de soft-
ware y hardware) y el 20% restante se refiere a teleco-
municaciones (telefonía, transmisión de datos y otros 
servicios de telecomunicaciones). El personal TIC en 

la Administración General asciende a 10.687 personas, 
que representan tan solo un 2,1% del total de emplea-
dos públicos. Más allá de estos datos de situación, uno 
de los puntos fuertes de la presencia de las TIC en la 
función pública española es el desarrollo de la admi-
nistración electrónica, que aboga por el principio de 
solo una vez para evitar la presentación recurrente de 
documentos que ya obren en poder de la administra-
ción pública. En esta mejora de los procesos de gestión 
pública hacia lo digital juega un papel importante el 
desarrollo de planes específicos. Por ello, se presenta 
como una oportunidad el nuevo Plan de Digitalización 
de las Administraciones Públicas 2021-2025 en España, 
para mejorar la accesibilidad y seguridad de los servi-
cios públicos digitales a la ciudadanía y empresas, con 
políticas públicas orientadas a la modernización de la 
gestión de los datos, y con la intención de promover la 
eficiencia y eficacia de los empleados públicos con el 
desarrollo de infraestructuras comunes y acceso a nue-
vas tecnologías digitales.

Además, es importante destacar que España es uno de 
los países de la UE-28 con un mayor nivel de interac-
ción en línea entre la administración pública y los ciu-

Gráfico 6
Uso de nuevas tecnologías digitales en las empresas españolas
Datos en porcentaje

Fuente: Elaboración propia a partir de INE (2020b), octubre 2020, Encuesta sobre el uso de las TIC y del comercio electrónico en las empresas. Datos referidos a 
empresas con más de diez empleados.
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dadanos. Esta faceta es especialmente importante dada 
la dificultad derivada de la estructura descentralizada 
de España, que cuenta con entidades administrativas 
centrales, regionales y locales, y genera ciertos obstá-
culos al establecimiento de servicios de administración 
electrónica de alcance nacional, aparte de la diferente 
velocidad regional –CC.AA.– en la implementación 
de planes de transformación digital. Esta posición de 
ventaja ya la recoge el indicador DESI de la Comisión 
Europea (2020), como hemos comentado en el apar-
tado segundo, donde España destaca en los servicios 
públicos digitales y ocupa la segunda posición en el 
ranking. También lo constata el informe de Naciones 
Unidas (2020) que señala a España como uno de los 
países de alto rendimiento en el índice de desarrollo de 
la administración pública E-Government Development 
Index –EGDI–. En el EGDI 2020, integrado por tres 
componentes: infraestructuras de telecomunicaciones, 
capital humano y servicios online, España se ubica 
dentro del grupo de países con valor alto del indicador 
y ocupa el puesto 17 de los 193 países considerados.

4. � El efecto de la pandemia en la digitalización

En enero de 2020, el informe The Global Risks Report 
2020, elaborado por el World Economic Forum (WEF), 
situaba las enfermedades infecciosas en el puesto dé-
cimo del ranking de los principales riesgos según im-
pacto. En ese momento, nada hacía suponer que este 
riesgo potencial pasaría a ocupar la portada de los prin-
cipales diarios nacionales apenas un mes después y, con 
ello, concentraría la preocupación de los habitantes del 
planeta (López, 2020). Tres meses después el WEF 
identificaba la amenaza de la enfermedad covid-19 con 
convertirse en una de las pruebas más difíciles que enfren-
ta la humanidad en la historia moderna pues tiene el 
potencial de eliminar vidas, socavar las economías, colap-
sar los sistemas sanitarios, agotar el valor de los activos y 
desencadenar un cambio geopolítico duradero. Alarmada 
por los niveles de propagación de la enfermedad y las 
consecuencias graves a nivel mundial, el 11 de marzo 
de 2020 la Organización Mundial de la Salud declaró 
la pandemia mundial por la covid-19 (inicialmente, 
considerada epidemia) y reconoció así la crisis sanitaria 
derivada del nuevo coronavirus SARS-CoV-2 (surgido 
en la ciudad china de Wuhan a finales de 2019). En 

ese momento, el virus ya estaba presente en 114 países, 
con más de 118.000 casos diagnosticados en todo el 
mundo y más de un 90% de los casos concentrados en 
cuatro países: Italia, España, China y Corea del Sur. 
Casi un año después, la información que recopila y ac-
tualiza un equipo de investigadores de la Universidad 
John Hopkins a partir de la Organización Mundial de 
la Salud (OMS) y de otros centros (entre ellos, Cen-
tro para el Control y la Prevención de enfermedades 
de EE.UU. CDC, Centro Europeo para la prevención 
y el control de enfermedades, Centro Chino para el 
Control y Prevención de Enfermedades CCDC), y con 
datos cambiantes de un día para otro, ya son 192 los 
países afectados con más de 106 millones de perso-
nas que han contraído la enfermedad con diferentes 
casuísticas de evolución (febrero 2021). De hecho, el 
nuevo informe del WEF The Global Risks Report 2021, 
publicado en enero de 2021, ubica ya las enfermedades 
infecciosas en primera posición de riesgos según im-
pacto y en cuarto puesto según probabilidad.

Las primeras medidas adoptadas para la contención de 
los contagios y derivadas de la urgencia por el inmi-
nente colapso sanitario consistieron, en la mayoría de 
los países afectados, en decretar el aislamiento social 
(cierre de instituciones educativas, protección de per-
sonas mayores…) y restricciones en la movilidad hasta 
desembocar en el confinamiento de trabajadores y fa-
milias. En España, la declaración del estado de alarma 
el 14 de marzo de 2020 y consiguiente confinamiento 
de la población y cese de la actividad productiva decla-
rada no esencial condujo de forma rápida a la adop-
ción de modalidades telemáticas o a distancia para po-
der continuar con determinadas actividades que hasta 
la fecha se realizaban exclusivamente de forma presen-
cial (por ejemplo, las actividades docentes en todas las 
etapas educativas). En la medida de sus posibilidades, 
determinadas empresas activaron el teletrabajo cuan-
do empezaron a detectarse casos diagnosticados entre 
sus propios empleados y como medida inicial de con-
tención y después como única alternativa durante el 
confinamiento. Por tanto, la pandemia por la covid-19 
ha acelerado la implementación de las formas de tra-
bajo que subyacen en la cuarta revolución industrial 
ampliando la digitalización en el trabajo a distancia o 
teletrabajo, intensificando el comercio electrónico (los 
pagos mediante tarjeta de crédito/débito también han 
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aumentado), y desarrollando la enseñanza por medios 
telemáticos mediante plataformas de acceso, además 
de incrementar la interacción de la población por me-
dios digitales (redes sociales, videollamadas, chats…).

El World Economic Forum recoge esta situación a nivel 
mundial, destacando que el avance en los procesos de 
digitalización promovido por la adaptación en la crisis 
por la covid-19 ha supuesto importantes cambios que 
han transformado, y transformarán, la sociedad pues 
perdurarán mucho después de la pandemia. Asistimos 
a cambios forzados que han influido en el desarro-
llo digital de determinados procesos que, en algunos 
casos, se asentarán por los beneficios que producen 
(por ejemplo, el teletrabajo es una realidad en deter-
minados ámbitos que favorece la conciliación familiar 
y reduce niveles de contaminación al disminuir el nú-
mero de desplazamientos en vehículo particular). Pero 
también señalan riesgos o amenazas críticas a corto 
plazo derivados de la desigualdad o brecha digital 
que puede agravar las fracturas sociales en el proce-
so de recuperación inclusiva de esta crisis actual. El 
progreso hacia la inclusión digital se ve amenazado 
por la creciente dependencia digital, la aceleración de 
la automatización, la supresión y manipulación de la 
información, las lagunas en la regulación tecnológica 
y en las habilidades y capacidades tecnológicas (WEF, 
2021). Según Satya Nadella, CEO de Microsoft: He-
mos visto dos años de transformación digital en tan solo 
dos meses. Desde el trabajo en equipo y el aprendizaje 
remoto, a las ventas y el servicio al cliente, a la infraes-
tructura crítica de nube y la seguridad.

En esta misma línea de intensificación de la digitali-
zación por la pandemia incide el informe de la OCDE 
(2020) Digital Economy Outlook 2020, que reconoce 
que las medidas para contener los contagios por la 
covid-19 han afectado a la relación de los países de 
la OCDE con las tecnologías digitales: La transforma-
ción digital afecta a las economías y sociedades de forma 
compleja e interrelacionada, lo que exige enfoques más 
estratégicos. Actualmente, treinta y cuatro países de 
la OCDE cuentan con una estrategia digital nacio-
nal para mejorar la coordinación de las políticas en 
los niveles más altos del gobierno, o un ministerio u 
organismo especializado. La dependencia global de la 
tecnología digital ha afectado a todos los aspectos de la 

sociedad, como nunca, en intensidad y tiempo de reac-
ción. Como consecuencia, el teletrabajo, la enseñanza 
a distancia y el comercio electrónico han aumentado, 
al igual que la adopción de herramientas digitales en 
las empresas para poder continuar con su actividad (es-
pecialmente, ante los riesgos derivados de las sucesivas 
olas de contagio). Para contribuir a la respuesta ante la 
crisis generada, tanto los gobiernos como las empresas 
y ciudadanía han centrado su atención en las activida-
des basadas en internet y en una conectividad intensiva 
y de mejor calidad gracias a la banda ancha junto con 
el potencial de la inteligencia artificial (IA). En este 
contexto de adopción de las tecnologías emergentes, 
a mediados de 2020, 24 países de la OCDE tenían ya 
definida una estrategia nacional de IA. El acceso al in-
tercambio seguro y fiable de información, así como la 
colaboración mundial en materia de datos de investi-
gación, han alcanzado niveles sin precedentes en esta 
pandemia y han puesto de manifiesto las bondades de 
un mundo interconectado y digitalizado. De hecho,  
las tecnologías de uso intensivo de datos, como la IA 
y el internet de las cosas (IoT), ofrecen mayores posi-
bilidades de elección y personalización a los consumi-
dores. Pero no todo son luces, entre las sombras, ade-
más de los riesgos de la ciberdelincuencia, privacidad 
y protección y, por tanto, de la necesidad de establecer 
planes de seguridad digital nacional, OCDE (2020) 
también incide en la brecha digital y en la necesidad de 
un enfoque más inclusivo de la transformación digital 
para evitar la discriminación de grupos desfavorecidos.

En el caso de España en particular, el 4º Estudio Índi-
ce de Madurez Digital de las Empresas 2020, elaborado 
por la consultora INCIPY, recoge que el 74% de las 
organizaciones ha apresurado su hoja de ruta de trans-
formación digital debido a la pandemia, y que cerca del 
62% ha aumentado el presupuesto destinado a hacer  
crecer su negocio digital: antes de la pandemia, apenas 
el 11% de las empresas en España podía catalogarse de 
innovadoras. En esta línea, la propuesta del Plan España 
Digital 2025 señala la aceleración del proceso de digita-
lización a lo largo de 2020 provocado por la situación 
excepcional derivada de la pandemia por la covid-19 y 
el aumento de capacidad de las redes de telecomuni-
caciones para dar cobertura a una situación de super-
conectividad. Resalta incrementos en 2020 de hasta el 
50% en voz fija, del 30% en voz móvil, del 20% en da-
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tos en red fija, y de un 50% en tráfico de datos móviles, 
el impulso de la digitalización de la enseñanza (especial-
mente durante el estado de alarma) y la consolidación 
del mayor protagonismo de los servicios audiovisuales di-
gitales como bien de consumo generalizado en el ocio y 
el entretenimiento, además del incremento significativo 
del teletrabajo en determinadas actividades producti-
vas que fueron susceptibles de adaptación en tiempo 
récord (ciertamente, no había tiempo para demorarlo 
más). Este mayor impulso de la digitalización también 
lo reconoce ONTSI (2020), que señala un mayor uso 
de sistemas basados en el análisis de información masi-
va BigData junto con la combinación de interpretación 
gracias a la inteligencia artificial y a la automatización 
de procesos robóticos para hacer frente a la crisis sani-
taria, así como a la implementación de la gestión elec-
trónica en algunas administraciones para gestionar las 
peticiones masivas de ayudas para pymes y autónomos.

5. � Conclusiones y retos

Sin duda, en el camino hacia la digitalización o trans-
formación digital las TIC han propiciado muchas de 
las transformaciones y cambios necesarios en las perso-
nas y en las organizaciones. Así como se ha avanzado 
en este cambio también se han puesto de manifiesto las 
dificultades en abordar una medición rigurosa y certe-
ra de la economía digital. Aunque el mercado TIC y 
los indicadores de penetración y difusión de las TIC 
posibilitan realizar un análisis y balance de situación, 
es preciso disponer de información directamente re-
ferida al desarrollo e implementación efectiva de las 
tecnologías digitales más relevantes en la actualidad, 
como son: 1) Inteligencia artificial y computación cog-
nitiva/Machine Learning, 2) Internet de las cosas IoT,  
3) Robótica, 4) Trazabilidad digital, 5) AR/VR reali-
dad virtual/aumentada, 6) Blockchain o cadenas datos,  
7) Vehículos autónomos/drones, 8) Impresión 3D, 
pues son, precisamente, las principales áreas de in-
versión en los próximos años y, en todas ellas, España 
tiene oportunidades de desarrollo e inversión. En to-
das estas tecnologías digitales cobran un papel especial 
los datos y su conversión en inteligencia digital. Esta 
economía del dato que motiva el desarrollo de nuevos 
modelos de negocio en este ámbito y genera nuevas 
necesidades de defensa y protección de los datos.

Es importante insistir en que la transformación digi-
tal que conduce a la economía digital no debe ana-
lizarse en términos exclusivos de la implantación de 
aplicaciones y soluciones tecnológicas digitales. Debe 
focalizarse en el desarrollo y disponibilidad de nuevos 
servicios y procesos que mejoren los actuales propor-
cionando mejores experiencias a los usuarios finales. 
Es, por tanto, una cuestión de estrategia, liderazgo y en 
definitiva un nuevo modelo de gestión, un nuevo mar-
co de desarrollo de la actividad económica. En cierto 
modo, siguiendo a Turchi (2018), se trata de visualizar 
la transformación digital como una pirámide en cuya 
base se encuentran las distintas tecnologías, en el cen-
tro se ubica la organización y ejecución de procesos y 
en la cúspide la estrategia empresarial que define los 
objetivos y metas a alcanzar.

ONTSI (2020) reconoce el mayor despliegue y evo-
lución de las nuevas tecnologías digitales, que incluso 
interactúan entre ellas propiciando así una mayor po-
tencialidad en la transformación digital. Se refieren al 
mayor desarrollo de las tecnologías basadas en internet 
de las cosas (IoT) con la llegada y velocidad del 5G, 
además del uso masivo de servicios en la nube (compu-
tación en la nube o cloud computing) y de la generación 
masiva de grandes volúmenes de datos BigData inter-
pretados por la inteligencia artificial capaz de inferir 
y deducir relaciones clave junto con la automatiza-
ción de procesos robóticos (robotic process automation  
–RPA–). INCIPY (2020) identifica doce tendencias de 
transformación digital que marcarán el año 2021, en-
tre las que destacamos: cultura digital para favorecer 
la accesibilidad a los nuevos perfiles de consumidor, 
conectividad para intensificar las relaciones digitales, 
automatización de procesos para aumentar la producti-
vidad en las organizaciones e inteligencia artificial para 
monitorear los datos y predecir resultados.

En suma, la economía digital en España está en proce-
so de desarrollo, mostrando una posición destacada y 
de avance en el indicador europeo DESI 2020 (puesto 
11 en 2020 y 17 en 2015 en UE-28) donde destaca 
en los servicios de administración electrónica y en la 
conectividad. Adigital (2020) concluye que España se 
sitúa en la frontera de las economías de segundo nivel 
de digitalización y aquellas más avanzadas, lejos de los 
principales líderes europeos. Entre las áreas de mejora de 
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la economía digital en España se encuentran las capa-
cidades digitales y la formación de talento digital (con 
las nuevas habilidades y competencias que se requieren 
en un entorno digital ) y la creación de infraestructuras 
habilitadoras (centros de datos y cloud).

Finalmente y como señala Naciones Unidas (2020), 
referido al gobierno electrónico pero ampliable a la 
digitalización global, aunque la mejora de posiciones 
en un ranking tiende a estar relacionada con el nivel 
de ingresos de un país, los recursos financieros no son 
el único factor crítico para el avance digital. La vo-
luntad política de un país, su liderazgo estratégico y 
su compromiso con el avance de los servicios digitales 
pueden mejorar su clasificación comparativa. Por tan-
to, es prioritario contar con un impulso institucional 
decisivo que se oriente también a cuestiones tan re-
levantes como la legislación y regulación precisa, las 
cargas fiscales, la seguridad, protección y defensa ante 
el fraude electrónico. Así, la ciberseguridad cobra una 
importancia relevante en la transformación digital y, 
especialmente, en la economía del dato. En este último 
aspecto habrá que atender la propuesta de Declaración 
Universal de la Inteligencia Artificial que prepara la 
Unesco como marco normativo para asegurar el desa-
rrollo ético de las tecnologías digitales.
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RESUMEN

El sector de las tecnologías alcanza 613,0 miles de personas empleadas. Su empleo es de los más dinámicos en la economía española, 
aunque ha perdido 3,3 puntos de ritmo por la pandemia. Durante la crisis sanitaria ha mostrado una mayor resiliencia en términos de 
empleo comparado con otros sectores. Además, el proceso de digitalización de las actividades económicas favorece un diferencial positivo 
en la creación de empleo tecnológico respecto a otros servicios. Por ello, las expectativas de empleo tecnológico se entienden favorables 
estructuralmente hablando, pero, coyunturalmente no están claras. La productividad se ha visto muy afectada este año, complicando la 
liquidez y la solvencia de las empresas con sus diferentes tamaños y heterogeneidad.
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El empleo en el sector  
de las tecnologías digitales
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1. � Evolución del empleo en el sector  
de las tecnologías

Como sabemos al hablar de las TIC, hablamos de 
multisectorialidad, por la transversalidad de las 
nuevas tecnologías y profundización de la economía  
digital.

En este sentido, los datos de empleo son complejos 
de aglutinar. Además, hay diferentes asociaciones que 
cubren diferentes tamaños de empresas y actividades 
del empleo TIC (AMETIC, CONETIC, a manera de 
ejemplo).

Una manera razonable es utilizar la base de datos de la 
fuente INE que, dispone de una desagregación secto-
rial oficial, y comparable, de indicadores de actividad 
y empleo. La cual se publica con frecuencia mensual y 
se mide mediante encuesta a las empresas (por mues-
treo estratificado). Esta elección también se basa en la 
disponibilidad estadística para el estudio de la produc-
tividad laboral.

El ritmo de evolución del empleo en el sector de la 
Información y Comunicaciones, en los últimos seis años 

(2015-2019), ha sido del 2,4%, con un claro destaca-
do en las actividades de programación y consultoría 
informática (4,2%). Ambos por encima, en térmi-
nos relativos, del crecimiento medio del conjunto del 
sector de los servicios (2,1%) para el mismo período. 
Este diferencial positivo se aprecia en el cuadro 1 y 
es esperable dentro de los procesos de transformación 
digital que requiere la economía.

Con la media de los datos para el año 2020, dispo-
nibles al mes de noviembre, se calcula una caída del 
empleo en los servicios del -4,3%, y solo del -0,3% 
para la agregación de información y comunicaciones.

En cualquier caso, la pandemia ha provocado caídas 
muy relevantes en la ocupación, que, no solo entran 
en tasa de variación negativas, sino que, pierden el te-
rreno sobre el que se encontraban los negocios antes 
de la covid-19. Por ejemplo, para la rama programa-
ción y consultoría informática se pierden 3,8 puntos 
porcentuales (p.p.); para la agregación de informa-
ción y comunicaciones se pierden 3,3 p.p., y, para 
el conjunto del sector servicios se pierden 5,9 p.p.  
en 2020.
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Cuadro 1
Tasa de variación anual del empleo en tecnologías
Datos en porcentaje

Sector servicios

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

M
ed

ia
 

20
15

-2
01

9

Índice general 2,0 2,4 2,4 2,2 1,6 -4,3 2,1

Información y comunicaciones 2,3 1,3 2,1 3,3 3,0 -0,3 2,4

Edición 0,5 0,7 0,1 0,0 -0,2 -2,5 0,2

Actividades cinematográficas, de vídeo y de programas  
de televisión, grabación de sonido y edición musical 2,9 3,5 4,5 1,6 1,6 -8,0 2,8

Actividades de programación y emisión de radio y televisión 2,3 0,3 -0,7 1,1 1,3 -1,8 0,9

Telecomunicaciones 0,0 -5,0 -3,5 -0,8 -1,0 -0,5 -2,1

Programación, consultoría y otras actividades relacionadas  
con la informática 3,5 3,0 4,2 5,6 4,9 1,1 4,2

Servicios de información -1,1 1,6 -0,1 1,2 1,8 0,4 0,7

Fuente: INE. Indicadores de Actividad del Sector Servicios. Datos a noviembre 2020.

Gráfico 1
Evolución del empleo de las tecnologías

Fuente: INE. Indicadores de Actividad del Sector Servicios.
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2. � Cuantificación del empleo del sector  
sobre la base de encuestas oficiales

Con la salvedad de no estar agregando empleados del 
sector industrial, en concreto de la rama de Productos 
informáticos, electrónicos y ópticos (38,7 miles de perso-
nas de media en 2020) y de otros casos (maquinaria, 
equipo eléctrico, actividades científicas, etc.) que, al 
menos parcialmente, estarían en la consideración de 
empleo TIC. Se puede hacer una aproximación, sobre 
la base de los datos de la Encuesta de Población Activa 
(EPA) que nos ofrece el cuadro 2.

Se han valorado los datos del volumen de empleo de 
las actividades no incluidas en el cuadro, y aunque, 
parcialmente aportan empleo TIC, se defiende su no 
inclusión en el análisis por dos razones: se desconoce 
la proporción que sería imputable y, segundo, sus vo-
lúmenes no alcanzan un porcentaje que reste validez 
al comportamiento nuclear del colectivo información 
y comunicaciones.

Por aportar otro dato que ofrezca confianza, el empleo 
del hipersector TIC en diciembre de 2015 lo estimaba 
AMETIC en 432.602 personas. En ese momento, se 

aglutina de la manera más amplia posible: Industria 
de la Electrónica, las Tecnologías de la Información y 
Comunicación, los servicios de Telecomunicaciones y 
los Contenidos Digitales.

La agregación de información y comunicaciones con-
siderada para tomar el pulso al empleo del sector al-
canzaba los 530,2 miles de personas y, actualmente, 
supone 613,0 miles de personas empleadas.

En 2020, los servicios de telecomunicaciones represen-
tan el 21,4%, y las actividades de programación y con-
sultoría informática el 56,1%. Los contenidos digitales 
estarían repartidos entre las otras ramas del sector, ra-
mas 58, 59, 60 y 63, todos ellas cada vez más digitales.

Del cuadro se desprende que, sin considerar las perso-
nas en ERTE, durante 2020 hay 576,9 miles de per-
sonas que han perdido su empleo. Como siempre se 
dice, los números son muy fríos y esconden realida-
des personales y familiares de gran calado, máxime en 
tiempos de pandemia.

Como se trata de un sector heterogéneo, la evolución 
del empleo tecnológico es dispar, pero, en conjunto, el 

Cuadro 2
Estructura del empleo en tecnologías y sus cifras para 2020
Datos en miles de personas

2020 Var. Absoluta
2020/2019

Estructura 
(%) 2020

Total (economía) 19.202,4 -576,9 -

Información y comunicaciones 613,0 10,4 100,0

Edición 56,4 5,0 9,2

Actividades cinematográficas, de vídeo y de programas de  
televisión, grabación de sonido y edición musical 30,1 -9,0 4,9

Actividades de programación y emisión de radio y televisión 39,8 -1,4 6,5

Telecomunicaciones 131,2 13,6 21,4

Programación, consultoría y otras actividades relacionadas  
con la informática 343,9 2,3 56,1

Servicios de información 11,7 0,0 1,9

Fuente: INE. Encuesta de Población Activa.
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resumen es que el grado de afectación de la crisis sani-
taria (2020) para el volumen de ocupación del sector 
es leve, e incluso bajo si lo relativizamos a otros secto-
res de la economía.

3. � ¿Cómo ha afectado la pandemia en el  
sector y empleo de las tecnologías?

El efecto de la pandemia en el empleo del sector ha 
afectado en menor medida que en otros sectores en la 
economía, porque ha sido una de las actividades que 
mejor ha podido sobrellevar el formato semipresencial 
y de trabajo telemático (teletrabajo).

Como veíamos en los apartados anteriores, la crisis sa-
nitaria no ha generado una gran pérdida de empleo 
tecnológico, pero sí ha provocado una reducción clara 
de su ritmo de crecimiento.

Para la agregación de información y comunicaciones se 
pierden 3,3 puntos de ritmo de crecimiento del em-
pleo por la crisis sanitaria, lo que supone, según nues-
tras estimaciones, una pérdida potencial de 16,5 miles 
de empleos que se habrían creado durante 2020. Y, 

una pérdida real, sin considerar la amortiguación de los 
ERTE que supone alrededor de 2.000 desempleados en 
el sector de las tecnologías.

En el gráfico 2 se muestran las tasas de variación anua-
les de tres series de empleo relativas a: el sector servi-
cios, el agregado de información y comunicaciones, 
y la rama de programación y consultoría informática 
(por ser la más dinámica); con el objetivo de poder 
apreciar el ritmo de crecimiento diferencial que existe 
entre ellos.

En términos de facturación, no todo ha sido tan leve 
como aparece para el empleo. Las empresas del agre-
gado información y comunicaciones han registrado una 
caída media de actividad en torno al -9%.

Ha existido una merma, tanto por los efectos directos 
(y que se generan en el propio sector) como por los 
efectos indirectos. Estos últimos han sido muy im-
portantes, es decir, los efectos que se derivan de las 
ventas a otros sectores (de ámbito nacional y en el 
exterior) y, que, potencian la cadena de valor de las 
tecnologías en la economía. Una merma nada extra-

Gráfico 2
Comportamiento diferencial del empleo tecnológico y los servicios

Fuente: INE. Indicadores de Actividad del Sector Servicios. Datos 2020 a noviembre. Elaboración propia aplicando promedios móviles doce meses.
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ña para una economía que sufre una contracción del 
-11% de su producto interno bruto, y del -10% a 
precios corrientes.

Igualmente, en términos de productividad, enten-
dido como la tasa de variación derivada de la ratio 
obtenida entre la producción y el empleo, se ha pro-
ducido una reducción drástica en 2020. Véase gráfi- 
co 3. Se ha roto un período muy positivo de los últi-
mos años y ha impactado de forma crítica afectando 
al margen de explotación de las empresas. De ahí, 
las grandes dificultades que se afrontan en materia de 
liquidez y solvencia.

4. � Evolución de las expectativas de la 
programación y consultoría informática

Hemos visto que el buque insignia del empleo tecno-
lógico, por peso relativo y dinamismo, se localiza en la 
rama de programación y consultoría informática.

A partir de la encuesta de empresas y consumidores de 
la Comisión Europea (Business and Consumer surveys 
en inglés) que se lleva a cabo mensualmente para una 

amplia muestra de sectores y de países europeos, se dis-
pone de un indicador muy relevante sobre expectativas 
que perciben los profesionales de las empresas.

Un primer indicador sobre la marcha del negocio (de 
la actividad) sirve para contrastar la información que 
mediante otro procedimiento obtiene el INE, el cual 
se ha analizado anteriormente. Lo podemos tradu-
cir como expectativas de demanda para los próximos 
tres meses (Expectations of the demand over the next 3 
months). Véase gráfico 4.

Las respuestas se expresan en porcentaje sobre el to-
tal, omitiendo los casos en que evolucionan igual, 
y haciendo un neto entre el porcentaje de empresas 
que dicen que van a mejorar y el porcentaje de em-
presas que dicen que van a empeorar. Por lo tanto, 
si todas las empresas mejoran en sus percepciones 
tenemos un pleno de 100 puntos y si todas empeo-
ran tenemos un pleno de 0 puntos. Actualmente, el 
promedio móvil del 2020 cierra en torno a 10 pun-
tos y deja una tendencia bajista, marcada todavía 
por la incertidumbre.

Gráfico 3
Productividad laboral del empleo tecnológico y los servicios

Fuente: INE. Indicadores de Actividad del Sector Servicios. Datos 2020 a noviembre. Elaboración propia aplicando promedios móviles doce meses.
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Además, la corrección española viene desde posiciones 
más elevadas, porque en 2014-2019 la demanda que 
recibieron las empresas españolas de esta especializa-
ción tecnológica fue claramente mejor que la media de 
sus análogas europeas.

Un segundo indicador sobre la marcha del empleo, 
arroja un poco de luz sobre las expectativas del empleo 
a tres meses vista (Expectations of the employment over 
the next 3 months), y se pueden extraer dos conclusio-
nes confirmatorias, una sobre la resiliencia del empleo 

Gráfico 4
Expectativas de demanda de programación y consultoría informática

Fuente: INE. Indicadores de Actividad del Sector Servicios. Elaboración propia aplicando promedios móviles doce meses.

70,0

0,0

50,0

40,0

30,0

201620152014201320122011 2017 2018 2019 2020

20,0

10,0

60,0

UE-27España

Gráfico 5
Expectativas de empleo de programación y consultoría informática

Fuente: INE. Indicadores de Actividad del Sector Servicios. Elaboración propia aplicando promedios móviles doce meses.
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tecnológico que ya poníamos de manifiesto con ante-
rioridad, en relación a otros sectores; y, segunda, que 
la valoración resulta también en 10 puntos, como en 
la demanda a futuro, estando muy condicionada y a la 
espera de novedades que puedan ir aclarando el pano-
rama. Véase gráfico 5.

La apuesta innovadora de gran cantidad de activida-
des empresariales, en parte como necesidad para salir a 
flote más rápidamente y, en parte, como esperanza de 
ser algo más competitivas, refuerza el hecho de que el 
sector tecnológico, y por ende su nivel de empleo, ten-
ga menor dificultad que otros sectores para recuperar 
el terreno perdido.

Aunque con estas expectativas de empleo costará re-
cuperar los buenos niveles de crecimiento registrados 
durante el período 2015 -2019.

Por supuesto, las expectativas se verán retroalimenta-
das con las noticias sobre la evolución de la pandemia, 

del número de contagios, del surgimiento de nuevas 
cepas y del proceso de vacunación.

Actualmente, los 10 puntos del neto que se obtienen 
para el cierre del año 2020, salen de restar el 55% de 
las empresas del sector que consideran que hay mejo-
res expectativas de empleo frente al 45% de los pro-
fesionales de las empresas del sector que perciben un 
empeoramiento. Este balance es de -20 puntos sobre 
el nivel de 30 puntos que teníamos en los años pre-
vios (2018-2019).
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RESUMEN

La crisis de la covid-19 ha cambiado la forma en que vivimos y trabajamos. Existe una palanca crucial que aborda este apasionante desafío 
de forma holística: la digitalización. Se ha hecho evidente que las pymes con un mayor grado de digitalización antes de la crisis han tendido 
a mostrar una mayor adaptabilidad y un mejor rendimiento en todo momento. Además, los datos históricos muestran que las empresas 
que siguen invirtiendo en innovación y digitalización no solo aumentan sus probabilidades de obtener mejores resultados durante la crisis, 
sino también en los años posteriores. En este contexto, las pymes deben convertirse en empresas digitales y promover el cambio mediante 
estrategias ágiles y dinámicas que les proporcionen ventajas competitivas frente a las grandes corporaciones.

PALABRAS CLAVE

Pymes, Transformación digital, Digitalización, VUCA, Growth mindset.

Las pymes y la digitalización:  
balance y perspectivas
Javier Martínez Calabuig
Digitalization Coordinator en Siemens

1. � Introducción. ¿Están las pymes  
donde quieren estar?

El impacto que se ha producido en la forma de tra-
bajar a raíz de la covid-19 ha supuesto un desafío sin 
precedentes para todas las organizaciones. Se ha apos-
tado por un modelo híbrido oficina/hogar, donde las 
opciones se vuelven más flexibles, en aras de una mayor 
productividad. No obstante, este cambio radical no se 
puede lograr de forma aislada, sino que se debe apoyar 
en las nuevas tecnologías y en las ventajas que aportan.

El potencial tecnológico depende en gran medida del 
conocimiento y las habilidades de los empleados que 
trabajan, adaptan y mejoran dicha tecnología. La ca-
pacidad de una empresa para experimentar una trans-
formación real mediante el reposicionamiento de su 
modelo empresarial, de acuerdo con estas condiciones 
cambiantes del mercado, es clave para su éxito.

En un tejido empresarial como el español, en el que 
más del 99% son pequeñas y medianas empresas, el 
principal reto al que se enfrentan es el tiempo, ya que 
la velocidad a la que poder dar respuesta a los nume-
rosos cambios que acontecen resulta ser un factor de-
terminante. El tiempo es un recurso crucial que no se 

puede recuperar; por lo que deben iniciar y compro-
meterse con las nuevas tendencias y tecnologías para 
no quedarse atrás.

Es común, y se ha podido observar a lo largo de la pan-
demia, que las empresas a menudo reconocen el cambio 
en las necesidades de los clientes y de sus propios em-
pleados demasiado tarde, lo que brinda a sus competi-
dores la oportunidad de innovar y llegar a los objetivos 
propuestos en un menor período de tiempo. No tomar 
medidas deriva en costes más altos, especialmente cuan-
do se trata de sistemas heredados. Además, actualmente 
los ciclos de innovación son más cortos que nunca y las 
empresas se arriesgan a perder cuota de mercado y rele-
vancia si no identifican dichas necesidades.

Por consiguiente, es mandatorio que las pequeñas y 
medianas empresas afronten el desafío de la digitaliza-
ción, dado que el contexto en el que están ancladas no 
augura perspectivas optimistas debido a la reducida 
penetración de soluciones digitales (cuadro 1) y a la 
continuada práctica de modelos obsoletos y arcaicos. 
Deben aprovechar su tamaño para fomentar la agili-
dad, los cambios constantes, la inversión en nuevas 
tecnologías y, en definitiva, abrazar una cultura de 
cambio y crecimiento.
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2. � Del estancamiento actual  
a la evolución digital

Las transformaciones son viajes continuos y muy com-
plejos, acompañados de presupuestos limitados y pla-
zos exigentes. La dolorosa realidad es que la mayoría 
de las transformaciones empresariales fracasan debido 
a grandes escollos.

Un proceso de transformación implica proyectos de 
larga duración con varios flujos de trabajo y equipos. 
Por lo tanto, puede ser difícil construir un entendi-
miento común de la causa raíz y los objetivos, y mante-
ner el enfoque en resultados tangibles para el negocio, 
especialmente cuando hay muchas partes involucradas 
con KPI (key performance indicators) divergentes.

La tecnología es una palanca, un facilitador del viaje 
de la transformación. Ayuda a la empresa a incremen-
tar la eficacia y eficiencia de los procesos a lo largo 
de la cadena de valor. La incorporación de la digita-
lización de activos y un mayor uso de la tecnología 
existente de manera significativa puede mejorar la ex-
periencia de las organizaciones, clientes, empleados, 
proveedores y socios.

Por todo ello, es necesario que las pequeñas y medianas 
empresas se conviertan en empresas digitales, de modo 
que estén bien posicionadas para enfrentarse al mun-
do VUCA de frente, en lugar de tener que responder a 
los nuevos desafíos a medida que aparecen. La mera 
naturaleza de cómo se hacen los negocios hace que las 

empresas digitales sean menos susceptibles, pero cier-
tamente no inmunes, a los cambios en el mercado.

3.  ¿Contexto VUCA?

La expresión VUCA (volatility, uncertainty, complexity 
and ambiguity) se usa para describir situaciones com-
plejas como las que están viviendo las pequeñas y me-
dianas empresas a causa de la pandemia. Se basa en las 
teorías de liderazgo de Warren Bennis y Burt Nanus. 
Originalmente, aplicaron el concepto para describir 
cómo el aumento del liderazgo conlleva una toma de 
decisiones más compleja, que debe gestionarse para 
asegurar el éxito.

Aplicando los escenarios VUCA a la realidad con la 
que deben lidiar las pequeñas y medianas empresas, 
podemos observar las ventajas de que dispone una 
empresa digital para afrontar los desafíos relaciona-
dos a su actividad.

Analicemos detalladamente cómo las pymes, al con-
vertirse en empresas digitales, pueden dar respuesta a 
escenarios complejos:

¿Por qué el cambio ocurre tan rápido?

V significa volatilidad (volatility). Representa la veloci-
dad vertiginosa a la que se están produciendo cambios 
en todas las partes de nuestra sociedad y promovidos 
por la covid-19. Lo vemos en la tecnología, los puestos 
de trabajo, el cambio anticipado de la fabricación glo-

Cuadro 1
Penetración de las nuevas tecnologías en las empresas
Datos en porcentaje

Penetración en empresas

Tecnologías Micro Pequeñas Medianas

Cloud computing 11% 24% 43%

Big data 3% 7% 13%

Enterprise resource planning 7% 40% 68%

Customer relationship management 10% 33% 47%

Fuente: Elaboración propia a partir de Análisis sectorial de la implantación de las TIC en las empresas españolas, edición 2020.
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bal a la local, etc. Esto ejerce una presión real sobre las 
empresas, ya que necesitan estar listas para responder 
de forma inmediata a tales cambios.

En una empresa digital, la innovación es clave. Se uti-
liza la tecnología de manera integral en lugar de opor-
tunista. Desafían el status quo en todos los procesos, 
adoptan el desarrollo ágil y se enfocan en los resultados 
en lugar de evaluar cuánto tiempo se dedica a comple-
tar una tarea. Para ser innovador, se necesitan personas 
con la mentalidad adecuada (growth mindset).

¿Son los datos realmente la respuesta?

U significa incertidumbre (uncertainty) sobre el futuro. 
Siempre ha sido un desafío predecir la próxima gran 
invención, tendencia o moda. Hoy, cuando los cam-
bios se están produciendo más rápido que nunca, la 
incertidumbre se ha convertido en un factor habitual.

Existen dos formas de abordar la incertidumbre: man-
tenerse a la vanguardia creando el futuro que se desea, 
o volverse tan innovador y flexible que podamos subir-
nos al tren tan pronto como se presente la oportuni-
dad. Ninguna opción es fácil de lograr, pero un punto 
en común es que ambos enfoques requieren investiga-
ción para encontrar nuevos recursos y estrategias útiles.

El conocimiento, también conocido como datos de-
purados (data cleaning), es una de las piedras angulares 
de la empresa digital. Con una estrategia clara de ad-
quisición de datos útiles que responda al por qué, qué, 
dónde y cómo, la información obtenida de los datos es 
lo que impulsa a las empresas digitales a avanzar.

Al recopilar y analizar datos, los conocimientos em-
presariales resultantes pueden, hasta cierto punto, 
eliminar la incertidumbre de la ecuación y ayudar a 
impulsar las decisiones correctas; y eso es valioso para 
cualquier empresa, independientemente de su tamaño.

¿Cómo podemos simplificar los procesos?

C significa complejidad (complexity) y se caracteriza 
por cómo todo está interconectado. Dicha compleji-
dad se evidencia en una mayor globalización, cadenas 
de suministro complejas y cómo la línea entre la vida 
personal y profesional se vuelve cada vez más difusa. 
La respuesta adecuada a la complejidad es dividir las 

tareas en partes más pequeñas, tangibles y fáciles de di-
gerir. Cuando se trata de complejidad, menos, es más.

Las empresas digitales que pueden convertir sus elo-
cuentes visiones digitales en estrategias operativas lo 
están consiguiendo. En lugar de diseñar proyectos 
individuales con sus propios plazos específicos, asig-
naciones de recursos, presupuestos y retorno de la 
inversión, las empresas están adoptando un enfoque 
holístico para desarrollar una hoja de ruta digital, al 
observar primero el panorama general y luego dividirlo 
en partes más pequeñas.

Este proceso puede ser bastante multidisciplinar y re-
querir mucho tiempo, pero cuando el resultado es una 
estrategia coherente con proyectos pequeños y un cro-
nograma claro, el esfuerzo tiene recompensa.

¿Se nos permite fallar?

El último escenario es la ambigüedad (ambiguity), que 
es la A en VUCA. Se refiere a la falta de claridad sobre 
cómo interpretar algo porque falta información o está 
incompleta. La mejor forma de responder a la ambi-
güedad es mediante la experimentación. Simplemen-
te prueba una idea, observa la respuesta del mercado 
y realiza cambios según tus observaciones. Luego se 
vuelve a probar y comienza el ciclo de nuevo. Este es el 
objetivo de las nuevas metodologías de trabajo como 
son la Scrum, Kanban, Lean, etc., cuyo objetivo es ga-
nar en agilidad y dinamismo.

Como ya habíamos comentado, el tiempo es funda-
mental, por lo que las empresas digitales no lidian con 
el problema de que pasen años asegurándose de que los 
resultados sean perfectos. La idea es llevar al mercado 
un producto mínimamente viable en meses, o quizás 
incluso semanas, luego refinar y optimizar una vez que 
haya feedback del mundo real. Si algún aspecto de la 
idea no funciona, aprende rápidamente y sigue adelan-
te. Este enfoque se relaciona con la innovación, que se 
basa en una mentalidad digital.

¿Qué tiene que ver un growth mindset con todo esto?

Para que una empresa digital tenga éxito o para que 
una empresa se adapte a cualquiera de estos escena-
rios VUCA, las personas deben colocarse en el centro 
y participar.
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Durante las primeras etapas de la conversación sobre 
transformación digital, todo se trataba de tecnología. 
Con demasiada frecuencia, se prestó poca atención a 
cómo respondería la fuerza laboral a los cambios pro-
vocados por estas tecnologías.

Sin embargo, hoy en día hay mucho más enfoque en 
cultivar una mentalidad de crecimiento digital desti-
nada a hacer que las personas se sientan más cómo-
das con el cambio, convencerlas de que está bien fallar 
(siempre que se aprenda de ello) y obtener una com-
prensión de la información extraída de los datos obte-
nidos como el nuevo modus operandi.

Un cambio de mentalidad es un requisito previo para 
lograr una transformación exitosa, o para dar una res-
puesta acertada a un mundo VUCA, así que hay que ase-
gurarse de que mindset esté arraigado en la cultura cor-
porativa de tal manera que todos la vivan y la respiren.

4. � ¿Qué tecnologías están adaptando las pymes?

Aunque esto depende de la empresa, su nivel de madurez 
digital y la industria en la que operan, hay tres áreas en 
las que la digitalización está teniendo un mayor impacto:

–  Mobile applications, que básicamente hacen que la 
información esté disponible cuándo y dónde se necesi-
te. En este apartado se engloba todo lo relacionado con 
la infraestructura en la nube (cloud computing), el uso 
de dominios compartidos (ERP, CRM, etc.) y la ciber-
seguridad aplicada para proteger los activos digitales.

–  Mantenimiento predictivo y prescriptivo. Este tema 
ha recorrido un largo camino en los últimos años, im-
pulsado principalmente por el machine learning y la 
inteligencia artificial. Por medio del análisis de datos, 
ahora podemos predecir mejor cuándo ocurrirá un fa-
llo y, en algunos casos, prescribir una solución para el 
problema antes incluso de que suceda.

Las empresas digitales deben ser capaces de monitori-
zar todos sus activos en tiempo real para poder llevar la 
eficiencia y eficacia al extremo.

–  Optimización del rendimiento del equipo, que está 
relacionado con el mantenimiento predictivo, pero se 
centra más en el aspecto de la simulación. La idea 

es que, al usar un gemelo digital, puede simular el 
comportamiento en la fase de diseño e implementar 
cualquier cambio antes de que se construya el equipo 
físico o el activo.

Esto tiene el potencial de ahorrar un tiempo valioso 
en el proyecto y cantidades considerables de dinero al 
reducir el número de cambios necesarios para recti-
ficar los defectos. Esta tecnología no reduce su apli-
cación a empresas industriales, sino a todas aquellas 
que quieran renovar equipos, instalaciones, cadenas 
de producción, etc.

Muchas empresas creen que la digitalización tiene que 
ver con la inteligencia artificial y el machine learning, 
y aunque hasta cierto punto es verdad, la digitaliza-
ción implica mucho más. La conclusión clave aquí es 
que no se puede emplear inteligencia artificial si, por 
ejemplo, los datos o protocolos de comunicación no 
son digitales y fácilmente legibles por un ordenador. 
Aquí es donde entra la madurez digital. La inteligen-
cia artificial suele ser más fácil de implementar en una 
empresa digitalmente madura que ha pasado por varias 
iteraciones de digitalización y uso compartido de datos 
entre departamentos, y que tiene una sólida experien-
cia en el uso de una plataforma en la nube.

No estamos diciendo que no se pueda usar la inteligen-
cia artificial hasta que haya pasado por esas etapas exac-
tas, pero hay un cierto grado de evolución hacia la di-
gitalización que debe tenerse en cuenta. Saber dónde se 
encuentra una empresa en esa curva de madurez es cru-
cial para emprender cualquier viaje de transformación.

5. � Conclusiones y perspectivas

La digitalización ya no es un tema novedoso y propio 
de las grandes empresas. Se trata de una evolución que 
abarca todo tipo de empresas y que de no abordarse de 
forma holística se está ante la posibilidad de quedarse 
fuera del mercado.

Las pequeñas y medianas empresas deben ser los mo-
tores del cambio, abrazar la constante transformación 
y convertirse en empresas digitales. Deben aprove-
char su tamaño para ganar en agilidad y transformar 
sus posibles puntos débiles en fortalezas frente a las 
grandes corporaciones.



271

ECONOMÍA DIGITAL

No obstante, en esta revolución integral no todo resi-
de en la implementación de nuevas tecnologías, sino 
que los empleados juegan un papel decisivo. Son ellos 
quiénes deben desarrollar la mencionada anteriormen-
te growth mindset para poder hacer frente a los nume-
rosos desafíos que suceden en la actualidad y poder así 
situar a la vanguardia sus respectivas organizaciones.

En definitiva, con la transformación digital de las 
pymes se busca:

–  Digitalizar el núcleo de la empresa; optimizarlo, es 
decir, proteger el negocio existente ajustando las ofertas 
y los procesos a los nuevos comportamientos mediante:

•  Digitalización de productos y servicios.
•  Digitalización de procesos y flujos de trabajo.
•  Abordar las prioridades emergentes de la experiencia 
del cliente: interacción digital, generación de confian-
za y envío de ofertas personalizadas.

–  Construir nuevos negocios digitales, reinventar el 
negocio explorando nuevas tecnologías y modelos de 
forma rentable (scaling-up).

–  Fomentar el growth mindset; se debe promover des-
de la cultura corporativa el aprendizaje continuo en 
todas sus variantes.

El futuro es apasionante. Esta crisis nos ha obligado 
a evaluar las estructuras existentes y establecidas y a 
explorar nuevos caminos. Sin embargo, todos estos 
caminos comparten en común la piedra angular, la 
digitalización. Con independencia del tamaño de la 
empresa es indispensable desarrollar estrategias digita-
les y fomentar una cultura de crecimiento. Son las pe-
queñas y medianas empresas las que deben ahora subir 
el listón abordando reestructuraciones integrales para 
poder seguir existiendo, compitiendo y avanzando de 
forma exitosa en el mercado.
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RESUMEN

La contraposición entre economía y sanidad es un debate creciente, pero artificial y equivocado. Ambas van de la mano y debe lograrse 
un equilibrio eficiente en las medidas adoptadas para no perjudicar gravemente a ninguna de las dos facetas. Por eso, es imprescindible 
que se lleve a cabo la puesta en marcha de planes de eficiencia, que deben inspirar las medidas a adoptar, en lugar de una propaganda 
cortoplacista –nada efectiva desde el punto de vista sanitario, pero muy perjudicial en el plano económico–, que solo puede empeorar 
los difíciles momentos por los que atravesamos.
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La doble crisis de la pandemia
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V.ivimos unos momentos en los que además de la 
dura crisis sanitaria tenemos otra económica, al 

menos tan dura como la otra. Cada día se producen 
especulaciones sobre si se retoma el encierro de marzo 
de 2020 o no, cuando es obvio que la economía ya 
ha quedado muy maltrecha con aquellas medidas du-
rísimas, probablemente adoptadas por no haber sido 
previsores con medidas mucho más suaves, como el 
cierre de las fronteras respecto a China a finales de 
enero, aunque el tiempo lo dirá, ya que no sirve es-
pecular sobre una ucronía. Ahora bien, otro cierre 
productivo supondría un golpe económico tan fuerte 
que podríamos tardar una década en recuperarnos, 
cuando tampoco hay una evidencia contrastada de 
que sanitariamente se consigan mejoras importantes 
con ello.

Son tiempos, en cualquier caso, de cambios y adap-
taciones, algunos de los cuales permanecerán y otros 
no, volviendo a nuestros hábitos habituales. En esta 
sección veremos cómo se han afrontado estos cambios 
en muchos campos, o cómo han impactado en ellos, 
algunos tan relevantes como la educación, el transpor-
te y la tributación.

En cualquier caso, todo ello es transversal a la eco-
nomía, y esta necesita seguridad jurídica, confianza y 
certidumbre, y ahora mismo en España no se percibe 

que se den ninguna de esas tres condiciones. No hay 
seguridad jurídica porque cada dos por tres se cambia 
la normativa al respecto de lo que se puede o no se 
puede hacer. No hay confianza porque algunos men-
sajes que se repiten  provocan pánico en los consumi-
dores, que ya no tienen la seguridad de si pueden estar 
mínimamente seguros si salen de sus domicilios. Y no 
hay certidumbre porque los empresarios no saben, 
con tanto cambio normativo, tanta restricción volátil 
y tanto mensaje de inseguridad, si al día siguiente, a la 
semana siguiente o al mes siguiente van a poder seguir 
con su negocio de la misma manera o si se introduci-
rá algún otro elemento que hará que no sea rentable 
continuar. Se requiere un plan de actuación en lugar 
de un exceso de propaganda.

Cada vez más, muchas voces pretenden enfrentar la 
economía y la sanidad, cuando es absurdo hacerlo. La 
crisis sanitaria ha sido y es horrible, con tantas vidas 
humanas tristemente perdidas. Ahora bien, desde el 
permanente recuerdo a los fallecidos y la tristeza de su 
pérdida, hay que tratar de mantener la tranquilidad 
en la medida de lo posible, que no es incompatible, 
sino más bien complementario, con la máxima pru-
dencia y sin bajar la guardia ante el virus. Mientras 
esta enfermedad exista, contagios va a seguir habien-
do, incluso cuando haya vacuna, pues hay vacuna de 



274

ECONOMÍA NACIONAL

la gripe y todos los años hay contagiados (y también 
muchos fallecidos por ella, desgraciadamente). Por 
eso, con prudencia, tenemos que convivir con ella y 
volver a trabajar con toda energía, con toda confianza 
y con toda determinación, porque solo así saldremos 
de esta situación.

Ahora bien, mientras no se dé un mensaje de confian-
za, con prudencia, desde luego, y sentido común, pero 
de determinación para impulsar el crecimiento eco-
nómico, corre riesgo de desmoronarse nuestro tejido 
productivo y empresarial y tantos millones de puestos 
de trabajo como los que ya han sido destruidos y los 
que corren riesgo de serlo por no haber salido todavía 
de un ERTE o por estrangulamiento económico de sus 
empresas en cuanto pasen seis meses desde que sean 
sacadas de dicho ERTE. Hay que buscar medidas equi-
libradas y efectivas y huir de las que no lo son. Por 
eso, no está claro que las restricciones mejoren la situa-
ción sanitaria, pero sí que es evidente que deterioran 
la situación económica. Si analizamos el momento del 
año donde más fuertes fueron las restricciones –entre 
marzo y junio–, podemos ver cómo España fue la eco-

nomía de la zona euro que más cayó en el IITR-2020 
pese a ser la que adoptó medidas más duras en aquel 
trimestre y, sin embargo, es uno de los países también 
más afectados sanitariamente por el virus.

Dicha tónica económica se extendió también al con-
junto del año, pese a la flexibilización inicial de las 
medidas, mientras que la eurozona cayó un 6,8% y la 
Unión Europea lo hizo un 6,4%, el avance del Insti-
tuto Nacional de Estadística muestra una caída de la 
economía española del 11%.

No se puede enfrentar la economía con la salud, porque 
ambas se necesitan mutuamente: la economía es impres-
cindible para que haya salud, para que haya sanidad, ya 
que sin prosperidad habrá menos sanidad, menos salud, 
menor esperanza de vida y mayor tasa de mortalidad 
derivada de la ruina económica, al igual que se necesita 
un ambiente sano para que la economía crezca.

Por eso, con toda la prudencia y con el máximo respe-
to y pena por todos los fallecidos que ha causado esta 
enfermedad, hay que analizar serenamente los datos y 
ver si se están tomando las mejores decisiones. Con que 

Gráfico 1
Variación del PIB trimestral del I TR y del II TR de 2020: Alemania, Francia, Italia y España
Variación trimestral en porcentaje

Fuente: Eurostat.
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hubiese un único fallecido ya sería tristemente lamen-
table, porque cada vida que se pierde es un tesoro irre-
cuperable, como lo son todos los cientos de miles de 
vidas que anualmente se pierden por enfermedades del 
sistema circulatorio (como cardiacas, infartos o cere-
brovasculares), con 120.859 fallecidos en 2018, último 
dato disponible del Instituto Nacional de Estadística 
(equivalente a 331 fallecidos al día por estas enferme-
dades circulatorias), o las fallecidas por cáncer o por 
causas respiratorias, entre ellas, la gripe común.

Los datos de la pandemia son sombríos y tristes, pero 
al analizarlos podemos observar algún comportamien-
to de los mismos. Por una parte, los contagios aumen-

taron de manera mucho más importante desde el final 
del primer estado de alarma hasta el treinta y uno de 
diciembre de 2020, que entre el treinta y uno de enero 
del pasado año y el fin del primer estado de alarma. Por 
otra parte, siendo horrible cualquier fallecimiento, los 
decesos fueron la mitad en el segundo período comen-
tado que en los primeros meses referidos.

Así, si analizamos los dos períodos, el primero, compren-
dido entre el caso del primer infectado en España, treinta 
y uno de enero de 2020 y el fin del primer estado de alar-
ma, el veinte de junio de 2020; y el segundo, entre esa fe-
cha del fin del primer estado de alarma y el treinta y uno 
de diciembre de 2020, podemos comprobar dos cosas.

Gráfico 2
Variación del PIB 2020 en la eurozona, la Unión Europea y España
Porcentaje de variación

Fuente: Eurostat e INE.
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Cuadro 1
Relación de contagiados y fallecidos por coronavirus entre el 31-1-2020 y el 20-6-2020,
y el 20-6-2020 y el 31-12-2020

Primer infectado fin de estado de alarma Fin de primer estado de alarma 31-12-2020

Contagiados 245.575 1.682.690

Fallecidos 28.315 22.522

Fuente: Elaboración propia a partir de los datos del Ministerio de Sanidad del Gobierno de España.



276

ECONOMÍA NACIONAL

En primer lugar, que en el primer período el núme-
ro de infectados fue de 245.575 personas y el de fa-
llecidos (datos oficiales) fue de 28.315. En el segun-
do período se han producido 1.682.690 contagios y 
22.522 fallecidos.

Eso arroja una media diaria de infectados de 1.742 per-
sonas y una media diaria de fallecidos de 201 personas 
en dicho primer período (de 141 días de duración). En 
segundo lugar, vemos cómo en el segundo período hay 
una media diaria de 8.719 infectados, mientras que la 

Gráfico 3
Infectados medios diarios y fallecidos medios diarios: primer infectado en España 
fin de primer estado de alarma vs. fin de primer estado de alarma 31-12-2020

Fuente: Elaboración propia a partir de datos del Gobierno de España.
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Gráfico 4
Porcentaje de infectados medios diarios y de fallecidos medios diarios entre el 20-6-2020 y 
el 31-12-2020 sobre los datos equivalentes entre el 31-1-2020 y el 20-6-2020

Fuente: Elaboración propia a partir de datos del Gobierno de España.

600,0

0,0

400,0

300,0

200,0

100,0

500,0
500,6

Porcentaje de infectados medios diarios
en la actualidad sobre los acontecidos

entre el 31-1 y el 20-6 de 2020

Porcentaje de fallecidos medios diarios
en la actualidad sobre los acontecidos

entre el 31-1 y el 20-6 de 2020

58,1



277

ECONOMÍA NACIONAL

media diaria de fallecidos en este período es de 117, 
(con una duración de ciento 193 días).

Por tanto, mientras que el número diario medio de 
infectados multiplica por cinco el número de infecta-
dos medios diario del primer período, el número de 
fallecidos medios diarios es inferior ahora a entonces, 
siendo ahora el 58,1% de los fallecidos medios diarios 
que había en el primer período. Es decir, avances sí que 
se han conseguido para tratar la enfermedad, elemento 
que debería inspirar confianza.

Por tanto, sin bajar la guardia, con toda la pruden-
cia del mundo y todo el sentido común posible, hay 
que tener mucho cuidado mientras no se complete 
la vacunación de toda la población, pero la sociedad 
no debe dejar embargarse por el pánico y, en ningún 
caso, debe dejarse de lado ni la sanidad ni la eco-
nomía, sino que ambas tienen que caminar juntas, 
teniendo en cuenta que una medida equivocada en 
alguna de las dos puede tener efectos muy adversos 
en la otra. Es decir, hay que primar planes eficientes 
sobre meros golpes de efecto.

En esta sección, veremos, a través de distintos artícu-
los, como hemos dicho antes, el impacto que la pande-
mia ha causado en la educación, en el transporte o en 
la tributación, de los que sacaremos lecciones intere-
santes a partir de los planes o medidas adoptadas y los 
impactos acontecidos.
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RESUMEN

En este artículo se analizan las principales medidas tributarias aprobadas, tanto por el gobierno central como por los distintos 
gobiernos autonómicos, para hacer frente a la crisis económica provocada por la pandemia de la covid-19. A pesar de que han sido 
muchas las modificaciones legislativas realizadas, la conclusión es que la respuesta de la política tributaria, como ha sucedido con 
la política fiscal en su conjunto, no ha sido suficientemente proporcionada al reto al que nos enfrentamos ante la magnitud de la 
crisis que padecemos.
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en tiempos de pandemia
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1. � Introducción

El año 2020 ha sido pródigo en modificaciones tri-
butarias. Solamente el gobierno central ha aprobado, 
como consecuencia de la pandemia, una veintena de 
medidas legislativas con incidencia en la materia im-
positiva, a las que tenemos que añadir las que han 
adoptado las comunidades autónomas y las hacien-
das locales.

Esta situación no tendría nada de particular si tenemos 
en cuenta tanto la magnitud de la crisis económica que 
está sufriendo nuestro país, que se ha traducido en la 
caída del producto interior bruto más pronunciada en 
tiempos de paz, como el papel que desempeñan la po-
lítica presupuestaria en general, y la tributaria en parti-
cular, para contrarrestar los efectos de la misma.

El Instituto Bruegel (1) ha elaborado una metodología 
para comparar el alcance de las medidas de política fis-
cal discrecional adoptadas por los distintos países, dis-
tinguiendo entre tres líneas de actuación: las medidas 
de impulso fiscal inmediato, por la vía de un mayor 
gasto público o de una reducción de impuestos; las de 
diferimiento en el pago de impuestos y cotizaciones 

sociales; otras medidas de apoyo a la liquidez del sector 
privado, fundamentalmente mediante avales públicos, 
que no implican ni mayor gasto ni menores ingresos 
en el momento de su concesión.

Como puede apreciarse en el cuadro 1, nuestro país ha 
movilizado en estos programas un volumen de recur-
sos públicos sustancialmente menor que otras econo-
mías de nuestro entorno.

Por otra parte, la mayor parte de estas medidas de 
impulso fiscal inmediato, al menos en nuestro país, 
han afectado a la vertiente del gasto público, tanto 
por la vía de un mayor gasto en aquellas políticas, 
como la sanidad y la educación, más directamente 
relacionadas con la pandemia, como por las de soste-
nimiento de rentas de las personas más afectadas por 
la misma: prestaciones de desempleo, ERTE, garan-
tías de ingresos mínimos, quedando en un segundo 
plano las medidas que afectan a la vertiente de los 
ingresos públicos.

En este contexto, el objetivo de este artículo consiste en 
analizar las principales medidas tributarias que se han 
aprobado, tanto por parte del gobierno central como 
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por las distintas comunidades autónomas (CC.AA.) 
en este año, para comprobar su adecuación a la crisis 
que estamos atravesando.

2. � Medidas tributarias aprobadas  
por el Estado

Como señalamos en la introducción, en el año 2020 
se han aprobado como consecuencia de la pandemia 
una veintena de normas que afectan al ámbito tribu-
tario, que aparecen recogidas en el cuadro 2 (2).

La mayor parte de estas medidas se orienta a facilitar 
de forma transitoria la liquidez de las empresas, por 
la vía de la solicitud de aplazamientos, la extensión de 
plazos de ingreso de las deudas tributarias y el cambio 
en la forma de realización de los pagos fraccionados 
de los contribuyentes que realizan actividades empre-
sariales tanto en el Impuesto sobre la Renta de las 
Personas Físicas (IRPF) como en el Impuesto sobre 
Sociedades (IS) (3).

El alcance de estas medidas ha sido muy limitado por 
tres motivos. En primer lugar, por el número de empre-
sas que se pueden acoger a ellas: el retraso en la presen-
tación de autoliquidaciones se concede a empresas con 
un volumen de operaciones inferior a 600.000 euros y 
la posibilidad de solicitar aplazamientos en el ingreso de 
las deudas tributarias a las que tienen un volumen de 
operaciones menor de seis millones de euros. En segun-
do lugar, por su cuantía, ya que el importe de las deudas 
tributarias a aplazar no puede ser superior, con carácter 
general, a 30.000 euros, excepto para los contribuyentes 
que están a la espera de la concesión de una línea de fi-
nanciación extraordinaria avalada por el sector público. 
Finalmente, por la duración del período de aplazamien-
to, que no puede ser superior a seis meses.

El resto de los cambios han tenido como objeto la apli-
cación del tipo impositivo del 0% en el Impuesto sobre 
el Valor Añadido (IVA) al suministro de determinado 
material sanitario necesario para combatir la pande-
mia, y del 4% para las publicaciones electrónicas.  

Cuadro 1
Medidas de política fiscal discrecional adoptadas frente a la crisis: comparación internacional
Porcentaje del PIB

País Impulso fiscal inmediato Aplazamiento deudas Otras medidas de liquidez

Bélgica 1,4 4,8 21,9

Dinamarca 5,5 7,2 4,1

Francia 5,1 8,7 14,2

Alemania 8,3 7,3 24,3

Grecia 3,1 1,2 2,1

Hungría 0,4 8,3 0

Italia 3,4 13,2 32,1

Países Bajos 3,7 7,9 3,4

Portugal 2,5 11,1 5,5

España 4,3 0,4 12,2

Reino Unido 8,3 2 15,4

Estados Unidos 9,1 2,6 2,6

Fuente: Bruegel (2020).
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Cuadro 2
Medidas tributarias aprobadas por el Gobierno frente a la crisis de la covid-19

Fecha Norma Principales medidas

12-3 Real Decreto-ley 7/2020 Aplazamiento de deudas tributarias.

14-3 Real Decreto 463/2020 Suspensión de plazos administrativos.

17-3 Real Decreto 465/2020 Excluye de la suspensión de plazos administrativos a los plazos tributarios sujetos a normativa 
especial, en particular los de presentación de declaraciones y autoliquidaciones tributarias.

17-3 Real Decreto-ley 8/2020 Ampliación de plazos tributarios. Exención en el ITP y AJD de las escrituras de novación de 
préstamos hipotecarios.

31-3 Real Decreto-ley 11/2020 Ampliación de plazos tributarios y de deudas. Exención en el ITP y AJD para escrituras de moratoria 
de deuda hipotecaria para la adquisición de vivienda habitual.

14-4 Real Decreto-ley 14/2020 Extensión del plazo para la presentación e ingreso de determinadas deudas tributarias.

21-4 Real Decreto-ley 15/2020

Aplicación del tipo cero en el IVA al suministro de determinado material sanitario y del 4% a libros, 
revistas y periódicos electrónicos. Opción extraordinaria para la realización de pagos fraccionados 
en el IS. Renuncia y modificación de pagos fraccionados en estimación objetiva. No inicio del 
período ejecutivo para determinadas deudas tributarias. Extensión de plazos de medidas tributarias 
contenidas en el Real Decreto-ley 8/2020.

28-4 Real Decreto-ley 16/2020 Medidas concursales con efectos sobre el IS y el IVA.

5-5 Real Decreto-ley 17/2020

Incremento de los porcentajes de deducción por donativos en el IRPF y el IRNR. Incremento de los 
beneficios fiscales en el IS para las producciones cinematográficas. Declaración de acontecimientos 
de excepcional interés público a efectos de la ampliación de beneficios fiscales y ampliación de la 
duración de programas de mecenazgo.

26-5 Real Decreto-ley 19/2020 Ampliación de plazos tributarios y de no devengo de intereses de demora. Modificación del Texto 
Refundido de la Ley del ITP y AJD.

16-6 Real Decreto-ley 22/2020 Modificación de los artículos 99 y 151 de la Ley General Tributaria.

23-6 Real Decreto-ley 23/2020 Modificación de la deducción por innovación tecnológica y de la libertad de amortización en el IS.

24-6 Real Decreto-ley 24/2020 Exclusión de las entidades domiciliadas en paraísos fiscales de la posibilidad de acogerse a los ERTE 
por fuerza mayor.

8-7 Real Decreto-ley 26/2020 Modificación de la Ley del IS en relación con las autoridades portuarias. Modificación de las tasas 
portuarias. Declaración de acontecimiento de excepcional interés público.

4-9 Real Decreto-ley 27/2020 
NO CONVALIDADO

Prorroga la aplicación del tipo cero en el IVA al suministro de determinado material sanitario. 
Exención en el ITP y AJD de las moratorias hipotecarias para el sector turístico y el de transporte 
público de mercancías y discrecional de viajeros en autobús. Régimen fiscal aplicable a la UEFA 
Women’s Champions League 2020.

22-9 Real Decreto-ley 28/2020 Prorroga la aplicación del tipo cero en el IVA al suministro de determinado material sanitario. 
Régimen fiscal aplicable a la UEFA Women’s Champions League 2020.

29-9 Real Decreto-ley 30/2020 Exención en el ITP y AJD de las escrituras de formalización de determinadas moratorias de créditos 
hipotecarios.

17-11 Real Decreto-ley 34/2020 Prorroga la aplicación del tipo cero en el IVA al suministro de determinado material sanitario y 
establece la aplicación del tipo del 4% sobre las mascarillas. Modifica el Régimen Fiscal de Canarias.

22-12 Real Decreto-ley 35/2020 Contiene medidas tributarias en relación con el aplazamiento de deudas tributarias y de modificación 
de varios impuestos, aplicables a partir del 1 de enero de 2021.

29-12 Real Decreto-ley 39/2020 Regula el tratamiento en el IRPF del ingreso mínimo vital.

Fuente: Bruegel (2020).
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Se ha modificado el Impuesto sobre Actos Jurídicos 
Documentados (AJD) para dejar exentas de tributación 
las escrituras de formalización de las moratorias de cré-
ditos hipotecarios de personas y sectores más afectados 
por la crisis, como el turístico o el del transporte. Se han  
aprobado incentivos fiscales en el IS para determinados 
sectores, como el cultural, y se han incrementado los 
porcentajes de la deducción por donativos en el IRPF.

Como puede comprobarse en el cuadro 3, el coste re-
caudatorio de estas medidas ha sido reducido, 1.227 
millones de euros hasta el mes de noviembre (último 
para el que se dispone de datos), de los que algo más de 
790 millones corresponden a aplazamientos y suspen-
siones de plazos de ingresos de deudas tributarias, por 
lo que serán recuperados por la Administración Tri-
butaria a medida que se produzca su vencimiento. De 
hecho, en el mes de abril el importe de las deudas apla-
zadas y suspendidas era de 6.818 millones de euros.

3. � Principales medidas tributarias aprobadas  
en las CC.AA. de régimen común

En el ámbito de sus competencias, las distintas CC.AA. 
de régimen común han aprobado medidas de aplaza-
miento, así como de suspensión de plazos de presenta-
ción de declaraciones y autoliquidaciones en relación 
con los tributos propios y cedidos que gestionan.

En lo que se refiere a los cambios tributarios más re-
levantes que se han aprobado para este año 2020, los 
más significativos son los siguientes.

3.1. � Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas

En el año 2020, cinco CC.AA. modificaron la tarifa 
de tipos de gravamen autonómicos aplicables sobre la 
base liquidable general del impuesto en relación con la 
que aplicaban en el ejercicio 2019 (4):

–  Andalucía, comunidad en la que se sigue aplicando 
la reforma aprobada en el mes de abril de 2019 que 
implica una reducción gradual de los tipos impositi-
vos. En este ejercicio 2020 se redujo el tipo de grava-
men aplicable en seis de los ocho tramos de la tarifa, de 
forma que los tipos van del 9,5 al 24,3%.

–  Canarias, que en el año 2019 había recortado en 
0,50 puntos los tipos aplicables en los dos primeros 
tramos de la tarifa de tipos impositivos, aprobó en 
este ejercicio un incremento, añadiendo un nuevo 
tramo para las bases liquidables comprendidas en-
tre 90.000 y 120.000 euros, en el que se aplica un 
tipo de gravamen del 25%, y estableciendo un tipo 
marginal para bases liquidables superiores a 120.000 
euros del 26%.

Cuadro 3
Impacto recaudatorio de las medidas adoptadas como consecuencia de la pandemia
Noviembre de 2020, millones de euros

IRPF IS IVA IE Otros Total

Mayores aplazamientos (RDL 7, 11 y 15 / 2020) -258 -61 -66 -5 -3 -393

Suspensión de plazo deudas tributarias (RDL 8, 15 /2020) -26 -201 -51 -24 -96 -398

Cambio estimación objetiva a directa (RDL 15/2020) -3 -62 -3 – – -68

Eliminación días naturales en estado de alarma (RDL 15/2020) -39 – -35 – – -74

Tipo 0 en material sanitario esencial para combatir la covid 
(RDL 15/2020) – – -291 – – -291

Tipo superreducido en publicaciones digitales (RDL 15/2020) – – -3 – – -3

Total medidas covid -326 -324 -449 -29 -99 -1.227

Fuente: AEAT (2020).
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–  Cataluña, que mediante la Ley 5/2020, de 29 de 
abril, con efectos de 1 de enero de 2020, modificó los 
dos tramos más altos de la tarifa, dividiendo el cuarto 
tramo –de 53.407,20 a 120.000 euros– en dos: uno 
de 53.407,20 a 90.000 euros de base liquidable, a la 
que continúa aplicándose el tipo de gravamen actual 
del 21,5%, y otro para las bases liquidables compren-
didas entre 90.000 y 120.000 euros, a las que se aplica 
un tipo del 23,5%. A las bases liquidables comprendi-
das entre 120.000 y 175.000 les resulta de aplicación 
un tipo del 24,5%, frente al 23,5% anterior, no ex-
perimentando ninguna variación el tipo marginal del 
25,5% aplicable a las bases liquidables que excedan de 
esta cuantía.

–  La Región de Murcia, que continuó implementando 
la rebaja de tipos impositivos iniciada el año anterior, 
reduciendo los tipos aplicables en todos los tramos de 
la base liquidable que se sitúan en una horquilla entre 
el 9,80 y el 23,10%, cuando en el año 2019 se situaban 
entre el 9,90 y el 23,30%.

–  La Rioja incrementa el tipo de gravamen aplicable 
a los dos últimos tramos de la base liquidable, con un 
marginal más elevado del 27% frente al 25,5% anterior.

Como puede apreciarse en el cuadro 4, la tarifa estatal 
tiene cinco escalones, con tipos de gravamen que va-
rían entre el 9,50 y el 22,50%. De las 15 CC.AA. de 
régimen común, solamente Castilla-La Mancha aplica 
una tarifa idéntica para determinar el gravamen auto-
nómico. En el resto de Comunidades, el tipo mínimo 
varía entre el 9%, que se aplica en Canarias, La Rioja y 
Madrid –lo que supone un tipo de gravamen total del 
18,5%– y el 12% en Cataluña –que se traduce en un 
tipo agregado del 21,50%–.

Tras las modificaciones aprobadas este año, el marginal 
más elevado se mueve en un intervalo entre el 21% en 
Madrid –que se traduce en un tipo marginal agregado 
del 43,5% para los residentes en esta comunidad– y el 
27% de La Rioja (con un tipo agregado del 49,50%).

En lo que se refiere a la regulación de los mínimos per-
sonales y familiares, Cataluña aprobó un incremento 
del mínimo personal del contribuyente, siempre que 
la suma de las bases liquidables general y autonómica 
no exceda de 12.450 euros, hasta 6.105 euros, frente 

al mínimo personal de 5.550 euros que se aplica con 
carácter general. En el resto de comunidades autóno-
mas, solamente en Madrid, Islas Baleares y La Rioja, se 
aplican unos mínimos personales y familiares mayores 
de los previstos en la normativa estatal.

En Cataluña se aprobó una medida para compensar 
a los trabajadores afectados por los ERTE o que han 
perdido sus puestos de trabajo a lo largo del año 2020. 
Estos trabajadores han pasado a tener dos pagadores 
en este ejercicio, por lo que muchos de ellos, que por 
la cuantía de sus rendimientos no tenían obligación de 
presentar la declaración del IRPF, tributando de acuer-
do con las retenciones practicadas, van a verse obliga-
dos a presentar la declaración del impuesto.

Como el cálculo de las retenciones se realiza en fun-
ción de la normativa estatal del impuesto, a los contri-
buyentes que no presentan declaración no les afectan 
los cambios en los tipos de gravamen aprobados por las 
CC.AA. Sin embargo, los que sí tienen que presentar 
la declaración, soportan una mayor tributación en las 
comunidades que, como Cataluña, aplican unos tipos 
de gravamen autonómicos mayores en el primer tramo 
de base liquidable.

Para compensar este exceso de tributación, se aprobó 
una deducción de la cuota por el importe que resul-
te de restar de la cuota íntegra autonómica la cuota 
íntegra estatal, siempre que la diferencia sea positi-
va. Esta compensación no ha sido aprobada en otras 
CC.AA. en las que se produce el mismo problema que 
en Cataluña.

El resto de las modificaciones aprobadas este año ha 
supuesto bien la introducción, bien cambios en la re-
gulación de distintas deducciones. En este ejercicio 
2020 están en vigor aproximadamente 241 deduccio-
nes autonómicas, de las que 14 han sido aprobadas 
este año (5).

3.2. � Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las principales modificaciones aprobadas para el ejer-
cicio 2020 se produjeron en las siguientes CC.AA. (6):

–  La Rioja, comunidad en la que se reducen los por-
centajes de bonificación aplicables tanto en las trans-
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misiones inter vivos como mortis causa, efectuadas por 
los contribuyentes de los Grupos I y II de parentesco. 
Los nuevos porcentajes de bonificación pasan a ser del 
99% cuando la base liquidable sea igual o inferior a 
400.000 euros, y del 50% por la parte que exceda de 
dicha cuantía. Hasta este año se aplicaba una bonifica-
ción del 99% sobre los primeros 500.000 euros de base 
liquidable y del 98% sobre el exceso.

–  Canarias, que restringe a los contribuyentes del Gru-
po I la bonificación del 99,9 por 100 que anteriormen-
te aplicaba también a los de los Grupos II y III en las 
transmisiones inter vivos como mortis causa. En estos 
Grupos de parentesco la bonificación se mantendrá 
cuando la cuota no supere los 55.000 euros, reducién-
dose progresivamente a unos porcentajes comprendi-
dos entre el 90 y el 10%. En transmisiones inter vivos 
no se aplicará reducción alguna en cuotas superiores a 
305.000 euros.

–  Galicia aumenta la reducción en las transmisiones 
en favor de contribuyentes del Grupo II de 400.000 a 
1.000.000 de euros.

–  Cataluña introduce para contribuyentes de los Gru-
pos I y II coeficientes multiplicadores para el cálculo 
de la cuota del impuesto en función del patrimonio 
preexistente y reduce las bonificaciones aplicables en la 
cuota para los contribuyentes del Grupo II.

En cinco Comunidades, Cantabria, Andalucía, Mur- 
cia, Extremadura y Madrid, prácticamente se ha 
suprimido el gravamen en las adquisiciones mortis 
causa percibidas por sucesores que forman parte de 
los Grupos I y II, ya que en Cantabria se aplica una 
bonificación del 100% de la cuota y en las otras cua-
tro del 99%, mientras que en el resto de comunida-
des se han aprobado beneficios fiscales, más o menos 
amplios.

En lo que se refiere a las donaciones, Cantabria, An-
dalucía, Murcia y Madrid han eliminado práctica-
mente el gravamen en los casos en los que los donata-
rios están integrados en los Grupos I y I o II (al igual 
que sucede con las herencias, en Cantabria se aplica 
una bonificación del 100% de la cuota y en las otras 
cuatro del 99%). Por el contrario, Asturias, Castilla 
y León, Extremadura y la Comunidad Valenciana no 

han aprobado medidas que signifiquen una reduc-
ción del gravamen. El resto de CC.AA. han aprobado 
medidas que en mayor o menor medida minoran la 
carga tributaria de este impuesto.

Aragón, Canarias, Cantabria, Galicia y Madrid tam-
bién han aprobado bonificaciones que benefician a 
los sucesores de los Grupos III y IV. En el caso de 
donaciones en favor de contribuyentes del Grupo III, 
solamente en Madrid se aplica con carácter general 
una bonificación.

Varias comunidades han modificado las tarifas de tipos 
de gravamen y los coeficientes aplicables en función 
del grado de parentesco y el patrimonio preexistente. 
Finalmente, prácticamente todas las CC.AA. han apro-
bado beneficios fiscales que afectan a ciertas categorías 
de contribuyentes –por ejemplo, en favor de personas 
con minusvalía–, benefician la transmisión de algunos 
bienes –como la vivienda habitual–, o están condicio-
nadas por el parentesco o supeditadas a la cuantía de 
los bienes transmitidos.

3.3. � Otros impuestos cedidos

Este año no se ha aprobado ninguna modificación que 
afecte al Impuesto sobre el Patrimonio (7).

En lo que se refiere al Impuesto sobre Transmisio-
nes Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentados, 
continúa la tendencia, iniciada a raíz de la modifi-
cación de la Ley Hipotecaria, que estableció que, en 
las escrituras de préstamo con garantía hipotecaria, 
el pago del impuesto recae sobre el prestamista (la 
entidad de crédito), a aumentar los tipos de gra-
vamen sobre estas operaciones en AJD. Cantabria, 
Extremadura y la Comunidad Valenciana han apro-
bado la aplicación de un tipo de gravamen del 2% y 
Baleares del 1,5%.

3.4. � Impuestos propios

En este año 2020 entró en vigor el canon sobre in-
muebles en estado de abandono, que había sido apro-
bado por la Comunidad de Galicia en el año 2019 
y en Cataluña se aprobó un nuevo impuesto propio 
sobre las instalaciones que inciden en el medio am-
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biente mediante la Ley 5/2020, de 29 de abril. El 
Tribunal Constitucional, en la Sentencia 84/2020, 
de 15 de julio, declaró la inconstitucionalidad del 
impuesto de la Comunidad Autónoma de Castilla y 
León sobre la afección medioambiental causada por 
determinados aprovechamientos de agua embalsada, 
por los parques eólicos, por las centrales nucleares y 
por las instalaciones de transporte de energía eléctrica 
de alta tensión en la modalidad de centrales nuclea-
res, en la modalidad de hecho imponible que gravaba 
el riesgo de alteración del medio ambiente provocado 
por el combustible nuclear gastado y depositado con 
carácter temporal en las centrales nucleares situadas 
en el territorio de Castilla y León.

Finalmente, varias comunidades autónomas introdu-
jeron modificaciones en tributos propios que habían 
creado en años anteriores (8). Así, Canarias modificó 
el impuesto sobre labores de tabaco. Galicia reformó el 
impuesto sobre el daño medioambiental causado por 
determinados usos y aprovechamientos del agua em-
balsada, así como el canon de inmuebles declarados 
en estado de abandono. Galicia, Cantabria, La Rioja 
y Baleares han introducido cambios en la normativa 
reguladora de sus respectivos cánones de saneamiento 
o impuestos propios sobre el agua.

La comunidad más activa en este ámbito ha sido Cata-
luña, que reformó buena parte de sus impuestos pro-
pios. Entre estas modificaciones es necesario destacar 
que el Decreto Ley 36/2020, de 3 de noviembre, de 
medidas urgentes en el ámbito del impuesto sobre las 
estancias en establecimientos turísticos y del impuesto 
sobre la renta de las personas físicas aplazó hasta el 1 de 
junio de 2021 la entrada en vigor de las nuevas tarifas 
del impuesto sobre las estancias en establecimientos 
turísticos, así como la aplicación del recargo en la ciu-
dad de Barcelona, que habían sido aprobados en la Ley 
5/2020, de 29 de abril.

En conclusión, si bien todas las CC.AA. de régimen 
común tienen vigentes impuestos propios, las dife-
rencias entre ellas son muy notables. En Cataluña se 
aplican 15 impuestos propios (9), mientras que, en el 
lado contrario, Cantabria, Castilla-La Mancha, Casti-
lla y León y Madrid solamente tienen dos impuestos 
propios de la C.A. Finalmente, Asturias, Cantabria, La 

Rioja, la Región de Murcia y la Comunidad de Ma-
drid, comunidades uniprovinciales, aplican un recargo 
sobre las cuotas mínimas del Impuesto sobre Activida-
des Económicas.

En definitiva, por lo que se refiere tanto a los tributos 
compartidos como a los propios, las CC.AA., siguen 
haciendo uso de su capacidad normativa para modifi-
car los impuestos tanto al alza como a la baja a través de 
modificaciones de tarifas y otros elementos tributarios, 
como mínimos exentos o deducciones, en función de 
sus necesidades sociales, en algunos casos apremiantes 
debido a la situación sanitaria en la que nos encon-
tramos, pero también en función de la concepción 
ideológica del gobierno de turno sobre cuál debe ser 
el papel de los impuestos como instrumento de impul-
so económico y vertebración social en un proceso de 
recuperación económica postpandemia. Básicamente, 
las principales diferencias en presión fiscal normativa 
entre las CC.AA. de régimen común viene explicada 
por estos condicionantes. Las principales diferencias se 
producen en tres impuestos:

–  Uno compartido, el IRPF, cuyos tipos agregados 
para las diferentes CC.AA. se sitúan en un rango entre 
el 18,5% como tipo mínimo, hasta el 49,5% como 
tipo máximo, con un campo de variabilidad en el di-
seño de la tarifa y otros elementos tributarios muy 
amplios, incluyendo como novedad, mecanismos 
compensatorios en cuota para evitar efectos indesea-
bles derivados de la situación de ERTE, como es el 
caso de Cataluña.

–  Otros dos cedidos, el Impuesto sobre el Patrimonio 
y Sucesiones y Donaciones, que prácticamente dejan 
exentos de tributación la tenencia y transmisión lucra-
tiva del patrimonio en su región, frente a otras donde 
se mantienen tarifas relativamente elevadas de ambos 
impuestos o bien donde las bonificaciones en transmi-
siones gratuitas son menos generosas.

Esta dinámica de brecha fiscal entre CC.AA. ha abier-
to, de nuevo, el debate sobre la necesidad de una po-
sible armonización fiscal que, entendemos, debería ser 
resuelta dentro del marco de una revisión de la fisca-
lidad autonómica, en un contexto de reforma integral 
del sistema de financiación autonómica.
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4. � Medidas fiscales aprobadas en las CC.AA.  
de régimen foral

En las CC.AA. de régimen foral se aprobaron varias 
disposiciones con el objetivo de aplicar en su territo-
rio medidas equivalentes a las aprobadas para el terri-
torio común tanto por el gobierno central como por 
los gobiernos autonómicos. También se aprobaron al-
gunos beneficios fiscales, tanto en el IRPF como en el 
IS, para beneficiar a los contribuyentes más afectados 
por la crisis.

Así, las diputaciones forales vascas aprobaron elevar 
el umbral de la obligación de declarar en el IRPF de 
12.000 a 14.000 euros, y hasta 20.000 euros cuando el 
contribuyente perciba rendimientos de trabajo personal 
de más de un pagador, siempre que las cantidades perci-
bidas del segundo y restantes no superen los 2.000 euros 
anuales en conjunto. Se aprobó también la exención de 
tributación de las ayudas públicas concedidas a los tra-
bajadores autónomos para compensar la obligación de 
cesar en su actividad para combatir la pandemia, a la 
vez que se les eximió de realizar los pagos fraccionados 
correspondientes a los tres últimos trimestres del año.

Los contribuyentes en situación de ERTE que recurrie-
ron al rescate anticipado de sus planes de pensiones 
en entidades de previsión social voluntaria, en forma 
de renta mensual a percibir durante los años 2020 y 
2021, solamente tendrán que tributar por el 75% del 
importe de la misma.

También se aprobaron medidas de amortización acele-
rada, reinversión de beneficios extraordinarios y mejo-
ras en la deducción por creación de empleo en el Im-
puesto sobre Sociedades.

En el caso de Navarra, se implementaron también va-
rios beneficios fiscales, tanto en el IRPF como en el 
Impuesto sobre Sociedades, como la deducción para la 
transformación digital de las pequeñas empresas.

En materia de gestión, además de aprobarse un régi-
men extraordinario de aplazamiento de deudas tribu-
tarias sin intereses ni garantías, se produjo una am-
pliación de los plazos para presentar las declaraciones 
y autoliquidaciones de los principales impuestos más 
amplia que la concedida por el Estado.

El ejemplo más significativo es el del IRPF y el Im-
puesto sobre el Patrimonio. Mientras en el territorio 
común el estado de alarma no llevó a la Agencia Esta-
tal de Administración Tributaria a ampliar el período 
de declaración, que se sitúa entre los meses de abril y 
junio, las diputaciones vascas lo extendieron hasta fi-
nales del mes de septiembre y Navarra lo alargó hasta 
el 20 de julio.

Cuadro 5
Tipos impositivos aplicados por las haciendas 
forales sobre la Base Liquidable General del 
IRPF en el ejercicio 2020

Base liquidable País Vasco Navarra

0 23,00 13,00

4.080,00  22,00

9.180,00  25,00

16.030,00 28,00  

19.380,00  28,00

32.690,00  36,50

32.060,00 35,00  

46.920,00  41,50

48.090,00 40,00  

61.200,00  44,00

68.690,00 45,00  

81.600,00  47,00

95.150,00 46,00  

127.500,00  49,00

126.850,00 47,00  

178.500,00  50,50

184.950,00 49,00  

306.000,00  52,00

Fuente: Elaboración propia a partir de REAF (2020).
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Además de estas medidas, especialmente adoptadas para 
combatir los efectos económicos de la pandemia, des-
tacar que, en materia del IRPF, la Diputación Foral de 
Álava aprobó una tarifa de tipos impositivos aplicables a 
la base liquidable general que no supone un cambio en 
los tipos de gravamen, pero modifica los tramos de renta 
sobre los que se aplican. De esta forma, iguala su tarifa 
a la vigente en Vizcaya y Guipúzcoa desde el ejercicio 
2019. Por su parte, la Comunidad Foral de Navarra 
deflactó la tarifa de tipos de gravamen para compensar 
los efectos de la inflación. Las nuevas tarifas son las que 
figuran en el cuadro 5.

En lo que se refiere a los tipos de gravamen aplica-
bles sobre la base liquidable del ahorro, para este año 
no se han producido modificaciones, por lo que las 
haciendas forales siguen aplicando unos tipos más 
elevados que los vigentes en territorio común, como 
puede apreciarse en el cuadro 6.

En otros impuestos no se han producido cambios sig-
nificativos que afecten a este ejercicio.

5. � Conclusiones

Hemos realizado en este artículo una revisión de las prin-
cipales medidas impositivas aprobadas en el año 2020 
por el gobierno central y los gobiernos autonómicos.

Esta revisión nos lleva a concluir que, en respuesta a la 
crisis, el gobierno está aplicando una política expansiva 
en la vertiente del gasto público, aunque su alcance sea 
más limitado que en otros países de nuestro entorno, 
mientras que se ha asignado a la política tributaria un 
papel subordinado, de financiación del gasto. En nues-
tra opinión, una crisis como la que atravesamos requie-
re que la preocupación por la recaudación no impida 
adoptar medidas discrecionales que reduzcan la carga 
tributaria de los sectores más afectados por la crisis, a la 
vez que se fomente la inversión y el consumo. En este 
sentido, la existencia de competencia fiscal entre regio-
nes no necesariamente debe considerarse como perni-
ciosa o inequitativa a nivel territorial. La competencia 
fiscal y el diseño de impuesto diferentes permite ajustar-
se a las necesidades específicas de cada territorio en fun-
ción de su estructura económica, empresarial y social y a 
los patrones ideológicos del gobierno regional de turno, 
y adecuarse a las demandas sociales de sus ciudadanos 
que no tienen por qué ser idénticas en todas las regiones 
españolas. En todo caso, las diferencias fiscales deberían 
situarse en un entorno razonable para evitar movimien-
tos de capitales y de personal por motivos estrictamen-
te fiscales. Esto se podría lograr introduciendo en la  
LOFCA algún mecanismo consensuado que permitiese 
compaginar cierta armonización fiscal con el principio 
de autonomía y corresponsabilidad fiscal.

Cuadro 6
Tipos de gravamen aplicados sobre la Base Liquidable del Ahorro en el IRPF 
en el ejercicio 2020

Base liquidable Tipo común País Vasco Navarra

0,00 19,00 20,00 20,00

2.500,00  21,00  

6.000,00 21,00  22,00

10.000,00  22,00 24,00

15.000,00  23,00 26,00

30.000,00  25,00  

50.000,00 23,00   

Fuente: Elaboración propia a partir de REAF (2020).
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NOTAS

(1) � Bruegel, 2020. Disponible en: https://www.bruegel.org/publi-
cations/datasets/covid-national-dataset/.

(2) � A las que tendríamos que añadir otras normas que también 
se refieren al ámbito de la fiscalidad, como las Leyes 4/2020 
y 5/2020, de 15 de octubre, que crean los impuestos so-
bre determinados servicios digitales y sobre transacciones 
financieras, cuya entrada en vigor se produce el 1 de enero 
de 2021.

(3) � En Álvarez García, 2020, se analizan en profundidad estas me-
didas.

(4) � REAF, 2020, págs. 13-15, y Ministerio de Hacienda, 2020, 
capítulo 1, págs. 4-8.

(5) � Ministerio de Hacienda, 2020, pág. 7. Las comunidades 
autónomas que más deducciones aplican son la valenciana, 
con 26, seguida de Canarias, que tiene en vigor 25, y la que 
menos Cataluña, con ocho deducciones vigentes. Un cuadro 
resumen se encuentra en Ministerio de Hacienda, 2020, 
capítulo 1, pág. 30. Vid. REAF, 2020, para una exposición 
detallada de las deducciones aplicables en cada una de las 
CC.AA.

(6) � REAF, 2020, pág. 20, y Ministerio de Hacienda, 2020, capí-
tulo 1, págs. 11-18.

(7) � En Rubio Guerrero y Álvarez García, 2020, págs. 268-270, se 
resumen las diferencias más destacadas entre la distintas CC.AA. 
en relación con este impuesto.

(8) � Ministerio de Hacienda, 2020, capítulo 1, pág. 26.
(9) � Ministerio de Hacienda, 2020, capítulo3, pág. 5.
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RESUMEN

Este artículo afronta las principales transformaciones a las que ha tenido que hacer frente la educación madrileña desde una nueva 
triple perspectiva: la modificación de todos los protocolos de prevención sanitaria para poder garantizar que los centros educativos 
son lugares seguros y, así, garantizar el aprendizaje de los alumnos. En segundo lugar, se analiza la revolución digital que se ha llevado 
a cabo en el sistema educativo madrileño a través del uso masivo de recursos digitales, dispositivos electrónicos, una red rápida y 
eficiente y la introducción de la tecnología de forma transversal en el currículo de todas las materias. Por último, se hace una breve 
referencia a los programas de refuerzo que han servido para solventar las posibles deficiencias experimentadas por los alumnos durante 
el confinamiento.

PALABRAS CLAVE

Transformación digital, Medidas preventivas en los centros educativos, Programas de refuerzo, Brecha digital, Políticas públicas.

El desafío de la educación  
ante el coronavirus
Enrique Ossorio Crespo
Consejero de Educación y Juventud de la Comunidad de Madrid

Rocío Albert López-Ibor
Viceconsejera de Política Educativa de la Comunidad de Madrid

1.  Introducción

La situación excepcional que estamos viviendo como 
consecuencia de la pandemia de la covid-19 ha puesto 
a prueba a todos los sectores, principalmente al siste-
ma sanitario, pero también está impactando de forma 
muy seria, y lo seguirá haciendo en los próximos meses 
e incluso años, en la economía, el empleo y, en defini-
tiva, en el conjunto de la sociedad.

El sector educativo no ha sido ajeno a esta situa-
ción, de hecho, ha sido uno de los ámbitos donde 
más transformaciones se han producido; la educación 
ha tenido que adaptarse de forma vertiginosa a las 
circunstancias destacando, entre otros elementos, la 
implantación de:

–  Protocolos preventivos de medidas de higiene y dis-
tancia para poder atender con seguridad las necesida-
des educativas de todos los alumnos.

–  La combinación de los diferentes sistemas de edu-
cación, presencial, semipresencial, online o a distancia, 
con todos los cambios que ello ha implicado.

–  Programas de refuerzo para solventar posibles defi-
ciencias educativas derivadas del confinamiento.

Esta situación desconocida hasta ahora, que se tuvo que 
afrontar de un día para otro, ha supuesto todo un desa-
fío, pero también un avance sin precedentes y una opor-
tunidad inigualable para impulsar la transformación di-
gital de la educación que permite la individualización de 
la misma para cada alumno, de acuerdo con sus posibi-
lidades y su evolución. La pandemia del coronavirus ha 
puesto de manifiesto la robustez del sistema educativo 
madrileño, gracias por supuesto al esfuerzo titánico de 
toda la comunidad educativa madrileña (la administra-
ción regional, los directores de los centros, los docentes, 
alumnos, las familias, el personal de administración y 
servicios, etc.), que ha conseguido dar continuidad a 
una enseñanza de calidad, garantizando la presenciali-
dad de los alumnos en las etapas esenciales (educación 
infantil, primaria y los primeros cursos de secundaria) y 
combinándola con la semipresencialidad en los cursos 
en los que los alumnos ya pueden ser autónomos en di-
ferentes sentidos y, de forma especial, digitalmente.
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2. � Medidas de prevención sanitaria

A los principios de libertad de elección, calidad e 
igualdad de oportunidades, ADN de la educación en 
la Comunidad de Madrid, la pandemia ha estable-
cido la necesidad de incorporar los protocolos sani-
tarios y la seguridad como elementos esenciales de 
todos los centros educativos.

Para ello, se han realizado cambios importantes en 
nuestro sistema educativo para garantizar la seguridad 
y la salud de los alumnos y de los docentes en la vuelta 
presencial a las aulas en los inicios del curso escolar 
2020-2021. La Comunidad de Madrid ha realizado 
una inversión ingente en todos estos protocolos:

–  Se han reforzado las plantillas docentes, superando el 
número de 60.000 docentes, con el objeto de garan-
tizar los desdobles de las clases en los centros educati-
vos, reduciendo las ratios en educación infantil y pri-
maria a 18 alumnos por cada clase y 20 en educación 
secundaria. Para ello, ha sido necesario habilitar más 
de 7.500 nuevos espacios que, a día de hoy, albergan 
nuevas aulas.

–  Con el fin de conseguir estas clases adicionales se han 
reestructurado los espacios propios de los centros educati-
vos, se ha colaborado con las entidades locales que han 
cedido sus espacios para convertirlos en espacios para 
educación y se han instalado 250 aulas prefabricadas 
en los distintos municipios de la región, que han pasa-
do a completar los espacios necesarios en los centros y 
garantizar la seguridad de toda la comunidad educativa.

–  Con el objetivo de asegurar una vuelta segura a las 
aulas, al comienzo del curso se realizaron más de 100.000 
tests de antígenos a todos los docentes y al personal admi-
nistrativo de los centros sostenidos con fondos públicos. El 
objetivo era garantizar que, después de tanto tiempo 
fuera de las aulas, la vuelta fuera segura, especialmente 
cuando la segunda ola de la pandemia crecía con una 
gran virulencia coincidiendo con el inicio de las clases.

–  De igual forma, se realizaron pruebas PCR a todos los 
alumnos de educación especial, así como a todos los docen-
tes vulnerables, para evitar que los alumnos o profesores 
con mayores probabilidades de sufrir las consecuen-
cias más graves de la covid-19 pudieran contagiarse. 

Mediante un acuerdo de colaboración público-privada 
entre el Banco Santander, Cruz Roja y la Comunidad 
de Madrid, estas pruebas se realizan de forma periódi-
ca cada dos mes para contribuir a garantizar la seguri-
dad en las aulas.

–  De acuerdo con el protocolo de prevención sanitaria, 
se ha incorporado la figura de un coordinador covid en 
cada centro que ha servido para actuar con agilidad ante 
casos sospechosos o confirmados y para dar tranquili-
dad a toda la comunidad educativa, siempre coordina-
dos con las autoridades sanitarias. Además, al objeto de 
que todos los coordinadores covid-19 estuviesen per-
fectamente informados de sus funciones se impartieron 
MOCS –Massive Open Online Courses– que fueron or-
ganizados conjuntamente por la Consejería de Sanidad 
y la Consejería de Educación y Juventud.

–  La Comunidad de Madrid ha adquirido todo tipo de 
material higiénico (geles hidroalcohólicos, mascarillas, 
etc.), reforzando la limpieza en los centros y las rutas 
escolares. Adicionalmente, una vez que se determinó 
por las autoridades sanitarias que el mejor método 
para evitar contagios era la ventilación cruzada en los 
espacios cerrados, se adquirieron 5.000 medidores de 
CO2 para asegurar la calidad del aire en las aulas.

Afortunadamente, todas estas medidas contribuyeron a 
que, frente a la gran preocupación que existía en la so-
ciedad en los meses de agosto y principios de septiem-
bre, el primer trimestre de curso se halla desarrollado 
dentro de unos parámetros de normalidad, a pesar de 
haber sufrido la segunda ola de la pandemia durante 
este período. Afortunadamente, la incidencia ha sido 
muy baja en los centros educativos. No se ha superado 
en ningún caso un porcentaje superior al 2% de los 
alumnos y solo estuvo cerrado un colegio durante unos 
días y algunas escuelas infantiles y casas de niños.

3. � Medidas de transformación digital  
en los centros

En la comunidad se lleva mucho tiempo invirtiendo 
en la digitalización de nuestros centros educativos, 
pero en el último año se ha tenido que realizar una 
verdadera revolución y se han conseguido unos nive-
les de calidad en la educación a distancia que hubiese 



292

ECONOMÍA NACIONAL

costado años alcanzar en circunstancias normales. No 
obstante, de acuerdo con el Programa Nacional de Re-
formas 2020 (http://www.mites.gob.es), más allá de 
la lucha contra la emergencia de la covid-19, desde la 
región es preciso continuar abordando importantes re-
formas estructurales cuyo impacto positivo se extienda 
en el futuro, y entre ellas, ocupa un lugar destacado el 
fomento de la digitalización en el ámbito educativo.

Con anterioridad a la crisis sanitaria por covid-19, 
diferentes informes, tanto a nivel nacional (vid. So-
ciedad digital en España. 2019, de Fundación Telefó-
nica) como a nivel mundial, ponían de manifiesto la 
creciente e imparable digitalización de las aulas, los 
centros educativos y, en general, de los procesos de en-
señanza/aprendizaje. Este proceso se ha visto reflejado 
en el creciente uso de los denominados MOOC, hasta 
la inclusión de la realidad virtual, aumentada y mixta 
en los contextos docentes.

La pandemia provocada por la covid-19 supuso la 
suspensión temporal de la actividad educativa presen-
cial durante el último trimestre del curso 2019-2020, 
desarrollándose a lo largo de ese tiempo la actividad 
educativa a distancia y de forma virtual. Posterior-
mente, el curso académico 2020-2021 se inició con 
una combinación de presencialidad, en primaria y los 
primeros cursos de secundaria, y semipresencialidad 
en las etapas posteriores. Este hecho ha supuesto sin 
duda una aceleración en el proceso de digitalización 
mencionado. Se trata, pues, de aprovechar este impul-
so y consolidar la transformación digital de las aulas y 
centros docentes de la Comunidad de Madrid, dando 
solución al mismo tiempo a posibles brechas digitales 
que pudieran producirse.

Esta digitalización en el ámbito educativo ha tenido 
tres ejes fundamentales:

–  Aplicación de recursos tecnológicos en el aula, que se 
ha ido extendiendo desde distintos ámbitos. En pri-
mer lugar, la Comunidad de Madrid comenzó el cur-
so escolar reformando la plataforma EducaMadrid.  
La renovación de esta se ha hecho con el objetivo de 
que fuera posible compaginar la educación presencial 
con la no presencial cuando los alumnos deben per-
manecer en casa, debido al confinamiento o la cua-
rentena, y también como un complemento a la propia 

educación presencial dentro de la transformación del 
sistema. La plataforma EducaMadrid permite acceder 
a sus servicios con mayor rapidez y comodidad con 
una imagen más clara, intuitiva y actual. Además, la 
web es responsive, lo que significa que se puede adaptar 
a los diferentes dispositivos electrónicos, ya sean fijos o 
móviles. Al mismo tiempo, se han rediseñado las aulas 
virtuales migrando todos los contenidos a un nuevo 
entorno gráfico que ofrece una clasificación por nive-
les y materias, e incorporando nuevas funcionalidades 
solicitadas por los propios centros.

Las novedades en EducaMadrid han sido complemen-
tadas con mejoras a nivel técnico, como la incorpo-
ración de nuevos servidores y sistemas de almacena-
miento de datos más potentes para perfeccionar el 
funcionamiento y rendimiento de esta plataforma. 
Del mismo modo, se ha incrementado la capacidad de 
almacenamiento por cuatro, la capacidad de proceso 
de datos por tres y la velocidad de trasferencia de datos 
por diez, para ofrecer un buen servicio en los momen-
tos de mayor utilización de la plataforma. El refuer-
zo de EducaMadrid ha permitido que el 21% de los 
alumnos de secundaria y bachillerato hayan recibido 
sus clases online a diario en el primer trimestre del cur-
so 2020/2021. En este trimestre las páginas servidas 
han pasado de 34 a 111 millones, lo que supone un 
incremento superior al 250%. Otro ejemplo del incre-
mento de su uso es la utilización de las aulas virtuales, 
a las cuales actualmente acceden una media de 24.486 
profesores y 207.934 alumnos, que se traduce en un 
29,4% de docentes y 15,6% de alumnos en primaria 
y un 54,7% de profesores y un 60,4% de estudiantes 
en secundaria.

Además, se está llevando a cabo la instalación de ban-
da ancha ultrarrápida (980Mb) y red wifi en los cen-
tros que imparten educación primaria y secundaria, es 
decir, en 1.155 centros. De esta manera, los centros 
mejoran de manera importante su conexión a internet 
y les permite utilizar todos los recursos tecnológicos 
puestos a disposición por la Comunidad de Madrid. 
Gracias a esta mejora, todos estos centros tienen acce-
so a la fibra óptica con un caudal cercano de 1 Ghps 
(gigabits por segundo). Esta iniciativa ha supuesto ade-
más el despliegue e instalación de nuevas infraestruc-
turas de cableado físico, electrónica de red y antenas 
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wifi, cuyo mantenimiento posterior ha sido realizado o 
se realizará desde la administración digital de la región, 
sin que los centros asuman coste alguno.

También se ha invertido en la puesta en marcha de 
una plataforma que permitirá realizar pruebas de 
evaluación en línea a los alumnos madrileños de pri-
maria, secundaria obligatoria y bachillerato con las 
máximas garantías de seguridad. Esta herramienta, 
integrada en EducaMadrid, contiene todas las funcio-
nalidades necesarias para permitir la monitorización 
de los alumnos durante la realización de las pruebas 
y exámenes, y constituye un instrumento de funcio-
nalidades integradas que facilita al docente el diseño 
de pruebas de evaluación. Además, la aplicación dis-
pone de un módulo de autoevaluación que pueden 
emplear los estudiantes. Para ello, se están llevando 
a cabo acciones formativas e informativas sobre esta 
herramienta para que los docentes puedan obtener el 
máximo rendimiento de la misma.

De igual manera, desde el principio del curso académi-
co, los centros han contado con Madrid 5e: Currículo 
digital integrado, una nueva herramienta digital para 
alumnos entre 5º de primaria y 2º de bachillerato, con 
materiales para las asignaturas troncales, con más de 
300.000 contenidos curriculares, tanto en castellano 
como en inglés. Esta plataforma facilita el trabajo de 
docentes y estudiantes, ya que permite construir uni-
dades didácticas, visualizar materiales, realizar proyec-
tos y ejercicios. La herramienta está disponible para 
los más de 2.000 centros educativos sostenidos con 
fondos públicos de la comunidad. En concreto, está 
dirigida a 150.000 alumnos de primaria, 260.000 en 
secundaria y 72.000 en bachillerato. Para desarrollar 
esta herramienta, los docentes han recibido y conti-
nuarán recibiendo formación específica, al tiempo que 
cuentan con un servicio de atención para resolver du-
das e incidencias.

Dentro de esta revolución digital de la educación, 
también se ha puesto a disposición de más de 640.000 
alumnos y docentes MadREAD sin límites (https://
madread.educa.madrid.org/). Consiste en un eco-
sistema de aprendizaje digital, disponible también a 
través de la plataforma EducaMadrid, para fomentar 
el hábito lector. Mediante esta biblioteca virtual es 

posible acceder gratuitamente a miles de contenidos 
de los mejores proveedores de todo el mundo en cual-
quier formato digital. Los centros educativos pueden 
adaptar la herramienta a cada asignatura, metodolo-
gía de enseñanza y necesidades de sus alumnos. Los 
contenidos están disponibles en varios idiomas y se 
presentan estructurados por etapas y niveles educa-
tivos. Esta plataforma ofrece a los docentes una ex-
periencia de formación completa, ya que permite 
combinar la enseñanza presencial con la virtual. A 
través de ella crean sus propios planes de lectura y  
aprendizaje adaptándolos a las materias y su conte-
nido. También pueden enriquecer sus lecciones con 
elementos multimedia, recomendaciones, ampliacio-
nes o aclaraciones de contenido e, incluso, la creación 
de actividades específicas para sus estudiantes. Ade-
más, la tecnología permite adaptar las experiencias 
de aprendizaje a las diferentes necesidades especiales 
de los alumnos, como dislexia y dificultades visuales, 
entre otras. Esta tecnología hace uso de la inteligen-
cia artificial, lo que permite a los docentes analizar la 
capacidad de lectura y aprendizaje de cada alumno, 
adaptando el contenido y los planes de estudio a sus 
necesidades con el objetivo de mejorar su compren-
sión y comunicación escrita.

–  Se han adquirido dispositivos electrónicos, tanto fijos 
como móviles, para los alumnos y profesores de los 
centros docentes. La Comunidad de Madrid ha inver-
tido 33 millones de euros para la compra de dispositi-
vos informáticos. Ello supone que durante el curso se 
distribuirán 111.000 ordenadores y tablets. De hecho, 
ya se han repartido 72.000 dispositivos en los centros 
sostenidos con fondos públicos y todavía tienen que 
repartirse 33.000 dispositivos gracias a la firma del 
convenio de colaboración con la entidad empresarial 
Red.es. Además, por parte de la Comunidad de Ma-
drid se han adquirido más de 6 millones de cámaras 
que han permitido seguir por streaming las clases desde 
casa, especialmente para los alumnos de secundaria, 
bachillerato y FP que cuentan con un régimen de semi-
presencialidad. Este esfuerzo en dispositivos, así como 
dotar de conectividad a los alumnos que se encuentren 
en una situación de especial vulnerabilidad, facilita la 
igualdad de oportunidades entre todos ellos y minimi-
za la brecha digital, especialmente en el desarrollo de 
clases virtuales desde los hogares.
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–  Se está llevando a cabo una actualización metodo-
lógica y digital del proceso de enseñanza-aprendizaje, 
ejemplos de este proceso de cambio han sido la 
apuesta de la Comunidad de Madrid con la intro-
ducción de la materia Tecnología, Programación y 
Robótica en educación secundaria obligatoria, así 
como la utilización transversal de las competencias 
digitales en todas las materias a través de los recursos 
mencionados para conseguir una actualización me-
todológica basada en la digitalización del proceso de 
enseñanza-aprendizaje.

Las herramientas para conseguir este proceso, que 
ya se está llevando a cabo y que tiene que seguir ex-
pandiéndose, han sido crear un ecosistema digital en 
el centro y con los centros, con una planificación de 
la actividad educativa a través de plataformas edu-
cativas, uso generalizado de recursos digitales, hiper-
conectividad en el aula, que permita el acceso a la 
información de forma inmediata, utilización de siste-
mas de gestión del aprendizaje o plataformas virtuales 
de aprendizaje. Al mismo tiempo, se apuesta por la 
digitalización de la gestión del centro, de forma que 
esta sea perceptible por el conjunto de la comunidad 
educativa, desde el control de stocks, gestión de pará-
metros medioambientales del centro, hasta la gestión 
documental con o sin papel.

En este contexto, es relevante el fomento de las acti-
vidades en torno a las cibercompetencias de los equipos 
directivos, al objeto de mejorar la habilidad de lide-
razgo en la red y el marketing digital. De la misma 
manera, se ha empezado a potenciar el perfil digital 
de los centros docentes, identificando las acciones ne-
cesarias para crear una imagen moderna y una edu-
cación de calidad que facilite la atracción de talento. 
También se está trabajando en la aplicación y exten-
sión de metodologías activas que potencien el desarro-
llo del propio aprendizaje por parte de los alumnos, la 
capacidad de innovación y el aprendizaje a lo largo 
de la vida, así como preparar a los centros, profesores 
y alumnos para situaciones de educación virtual, a dis-
tancia y semipresencial (blended learning) de forma 
normalizada. Y por supuesto, la formación del profe-
sorado, del alumnado y de las familias en competencias 
digitales aplicadas a la enseñanza para garantizar este 
proceso de aprendizaje.

No obstante, lo fundamental no son el número de 
dispositivos electrónicos, de recursos didácticos que 
se han adquirido o la capacidad de nuestra platafor-
ma EducaMadrid, que son requisitos necesarios pero 
no suficientes; lo realmente importante es que se está 
produciendo una transformación digital en el aula y 
en todos los ámbitos de los centros educativos, que 
permite una educación mucha más personalizada para 
cada alumno y que, por tanto, permite avanzar en 
la educación como verdadera escalera social para los 
alumnos madrileños. Este proceso de transformación 
digital ha de llevarse a cabo de tal forma que sea un 
aliado para la renovación de la enseñanza y el aprendi-
zaje, mejorando la calidad de los mismos en nuestros 
centros docentes. Hace ya mucho tiempo que se ha 
superado el binomio entre conocimiento y tecnología 
y, por eso, estamos convencidos de que las tecnologías 
son las herramientas fundamentales para hacer llegar 
más conocimientos y con métodos más eficientes a 
nuestros alumnos.

4. � Programas de refuerzo

Desde la Comunidad de Madrid se han realizado to-
dos los esfuerzos necesarios para reforzar las deficien-
cias que se pudieron producir en el último trimestre 
del curso académico anterior. De hecho, durante el 
curso 2020-2021 se han invertido más de 23 millones 
de euros para tal fin. El objetivo es imbricar los conoci-
mientos de este curso presente y añadir, sin traumas, el 
temario que las circunstancias pudieron haber dejado 
fuera por las clases online durante el confinamiento.

En primer lugar, la Consejería de Educación y Juven-
tud y los centros educativos realizaron en estrecha co-
laboración un trabajo de análisis para detectar aquellos 
alumnos que durante el tercer trimestre presentaron di-
ficultades en el aprendizaje por falta de recursos o por 
desconexión. Una vez determinados los alumnos y cen-
tros que necesitan un mayor refuerzo, y para dar conti-
nuidad a este refuerzo educativo, a lo largo del primer 
trimestre se contrataron a más de 1.117 profesores en 
horario lectivo que han servido de apoyo, tanto para el 
alumnado como para el profesorado. Además, en edu-
cación primaria se han realizado importantes refuerzos 
extraescolares, fundamentalmente centrados en lengua 
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y matemáticas, a través de 1.000 grupos de refuerzo en 
600 colegios que han atendido a 15.000 alumnos. Todo 
ello con el objetivo de que estos alcancen los objetivos 
establecidos para su nivel y desarrollen sus hábitos de 
trabajo. Con el programa de refuerzo extraescolar en 
los institutos, el PROA y el PROA+, cofinanciado por el 
ministerio, se pretende complementar otras actuacio-
nes desarrolladas por los centros enfocadas a la mejora 
de resultados académicos.

5.  Retos pendientes

Pese a todas las dificultades que se están viviendo por la 
situación sanitaria, desde la Comunidad de Madrid se 
ha considerado que hay que hacer frente a este desafío 
y convertirlo en una oportunidad para avanzar en la 
calidad del sistema educativo, pero sabemos que aún 
existen muchos retos pendientes:

Hay que aprovechar el momento actual para impulsar 
la transformación del modelo educativo en Madrid y 
darle el impulso que necesita para que realmente sea 
la respuesta a las necesidades de la sociedad madrileña 
del siglo XXI, pero esta transformación digital tiene 
que ser una herramienta en el proceso de aprendizaje, 
sin que ello suponga renunciar al conocimiento o al 
esfuerzo. Además, es esencial, llevar a cabo una buena 
gestión de toda esta revolución digital, evitando el 
mal uso de las tecnologías que generan adicciones o 
un uso inadecuado de las mismas. En este sentido, 
existe un largo recorrido que explorar para evitar las 
distorsiones que estos cambios tecnológicos puedan 

suponer, como podrían ser una merma en la calidad 
de los conocimientos.

De igual manera, es importante explorar las potencia-
les secuelas, tanto anímicas como educativas, que la 
pandemia y los confinamientos hayan podido suponer 
al alumnado y los docentes, y corregirlas con progra-
mas de refuerzo, como los que se han mencionado en 
el apartado anterior, que incluyen cursos sobre conte-
nidos, competencias y tratamiento psicológico tras la 
vuelta a las aulas.
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RESUMEN

El transporte ha sido uno de los sectores más afectados por la crisis de la covid-19 porque las medidas tomadas para reducir la propa-
gación han ido encaminadas a limitar la movilidad de los ciudadanos, produciéndose los mayores descensos en el transporte de viajeros 
internacionales. El transporte también ha colaborado en la mitigación de la covid-19, manteniendo el suministro de productos, evitando 
desplazamientos a personas de riesgo y transportando material sanitario.

Una vez que se supere la crisis sanitaria, el transporte colectivo debe esforzarse en transmitir a los viajeros que este medio es seguro, en el 
que únicamente se producen el 1,2% de los contagios. Además, las infraestructuras de transporte desarrolladas mediante colaboraciones 
público-privadas deben ser el estímulo para superar la crisis económica.
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1.  Introducción

Tras la aparición de la enfermedad de la covid-19 en 
China y su posterior propagación al resto del mun-
do, afectando de manera muy importante a Europa y, 
en especial, a España, todos los sectores económicos 
se han visto impactados. Las medidas tomadas para 
frenar la propagación de la covid-19 tanto por el Go-
bierno de España como por las administraciones re-
gionales han ido encaminadas principalmente en tres 
aspectos: la restricción de movimiento, la limitación 
de actividades y el cierre de servicios. Estas medidas 
han implicado una digitalización de los entornos y 
procesos de trabajo. Sin embargo, ha habido sectores 
en los que no ha sido posible esta adaptación, como 
son el turismo, la hostelería, los espectáculos públicos 
o el transporte.

Este artículo se va a centrar en el análisis del sector 
del transporte en España, tanto en el ámbito de via-
jeros como en el de mercancías. Además, se detalla-
rán las aportaciones del transporte en la mitigación 
de la crisis de la covid-19. Se expondrán las medidas 
necesarias para devolver al transporte de viajeros a 
sus niveles habituales de ocupación, así como, solu-

ciones en materia de infraestructuras de transporte 
como base para generar actividad económica a corto 
y largo plazo.

2.  Transporte de viajeros

El transporte colectivo de viajeros es el modo de 
transporte que mayor afectación ha tenido y sigue te-
niendo como consecuencia de la crisis sanitaria de la 
covid-19. Las causas que han generado este impacto 
se pueden englobar en tres grupos. El primero, es el 
paquete de medidas llevadas a cabo por las adminis-
traciones públicas limitando o impidiendo la movili-
dad individual. El segundo, se refiere a la transición 
digital que han sufrido muchas actividades empresa-
riales y educativas, implicando una reducción o eli-
minación de la presencialidad. El último grupo, es el 
referente a la percepción de riesgo alto de contagio 
por parte de los ciudadanos al desplazarse en trans-
porte colectivo.

Todos estos factores se han traducido en un descenso 
en el número de viajeros del transporte colectivo ur-
bano e interurbano. Las peores cifras coinciden con 
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la declaración del primer estado de alarma en marzo 
y sus sucesivas prórrogas hasta junio, siendo en abril 
el mes más significativo, descendiendo el número de 
viajeros en más de un 91%. Si acumulamos hasta 
octubre el número de viajeros tanto para 2019 como 
para 2020, se obtiene que el transporte urbano e 
interurbano colectivo ha sufrido una reducción del 
47,5%.

A continuación analizamos los datos en mayor pro-
fundidad, diferenciando por medio de transpor-
te, como se refleja en el cuadro 1. En el transporte 
urbano el mayor descenso se produce en el uso del 
metro, con una reducción del 47,1%. Con respecto 
al transporte interurbano, la larga distancia sufre las 
mayores caídas, destacando el servicio de AVE, con 
una reducción del 63,9%, y los vuelos domésticos en 
la península, con un 65,9%. Estas cifras son el reflejo 

de las limitaciones de movilidad de los ciudadanos 
entre diferentes regiones.

El transporte de turistas internacionales también 
presenta sus peores cifras durante el primer estado 
de alarma y sus prórrogas, como se muestra en el 
gráfico 1. El descenso más llamativo se produce en 
abril y mayo con una reducción del 100% en el nú-
mero de turistas internacionales. La tasa anual acu-
mulada a octubre de 2020 refleja un descenso del 
76,1%, es decir, casi 57 millones de turistas menos 
han visitado este año España.

Por países, los mayores descensos se han producido en 
ciudadanos de Estados Unidos, Irlanda y Reino Uni-
do, frente a los menores descensos de Francia, Por-
tugal y Bélgica. Además, la entrada de turistas según 
la vía de acceso ha sufrido las siguientes variaciones, 

Cuadro 1
Variación acumulada a octubre de 2020 de viajeros en el transporte urbano e interurbano
En porcentaje

Transporte Variación

Urbano
Metro -47,1

Bus -45,6

Interurbano

Autobús

Cercanías -45,8

Media distancia -46,4

Larga distancia -58,9

Ferrocarril

Cercanías -45,9

Media distancia -54,3

AVE -63,9

Resto larga distancia -63,1

Aéreo (interior)

Peninsular -65,6

Peninsular-Resto territorio -56,6

Interinsular -47,3

Marítimo (cabotaje) -51,4

Fuente: Instituto Nacional de Estadística.



298

ECONOMÍA NACIONAL

puerto (-84,2%), aeropuerto (-78,9%), tren (-76,1%) 
y carretera (-59,6%). Esto refleja que quienes necesi-
taban desplazarse a través de un medio colectivo, han 
visitado España en menor grado, al percibir que en 
el trayecto de viaje estaban expuestos a un alto riesgo  
de contagio.

3.  Transporte de mercancías

El transporte de mercancías ha asegurado el suminis-
tro de productos durante toda la pandemia, incluso en 
los peores momentos, ya que estas actividades fueron 
clasificadas como esenciales, por lo que han podido 
operar sin ningún tipo de limitación.

En cuanto al volumen de mercancías transportadas, 
la tasa de variación acumulada en octubre presenta-
ba un descenso del 6,35% en el transporte por ca-
rretera, un 12,93% en el marítimo y un 26,89% en 
el aéreo. Con esta información, es muy curioso que 
siendo el transporte aéreo el que ha sufrido un mayor 
descenso, también sea el que haya obtenido un au-
mento del 74,85% en el transporte internacional no 
regular. Esto es debido a la importación de material 

sanitario por las diferentes administraciones públicas, 
principalmente las regionales, cuyo origen provenía 
de China.

4. � Aportación del transporte a la resolución  
de la crisis de la covid-19

El transporte ha aportado sus recursos para ayudar en 
la resolución de la crisis sanitaria y facilitar la vida de 
los ciudadanos, ha garantizado en todo momento el 
suministro de bienes y ha permitido a las personas de 
riesgo disponer de sus productos sin necesidad de des-
plazarse de su vivienda, jugando un papel esencial en el 
comercio electrónico y ayudando a las empresas en su 
transformación digital para poder llegar no solo a sus 
clientes habituales sino ampliar su mercado.

En al ámbito sanitario, el transporte ha posibilitado 
la compra, importación y suministro de material sani-
tario, permitiendo en un tiempo récord abastecer los 
centros hospitalarios y haciendo extensible al resto de 
los ciudadanos el acceso a este material, básico para la 
reducción de la propagación de la covid-19. Hay que 
destacar un logro muy importante e innovador desa-

Gráfico 1
Variación mensual en la llegada de turistas internacionales 2019-2020
En porcentaje

Fuente: Instituto Nacional de Estadística.
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rrollado en el ámbito ferroviario: Renfe transformó 
varios trenes de la serie 730 para permitir el despla-
zamiento de pacientes entre hospitales hacia regiones 
con menores tasas de ocupación hospitalaria.

5. � El transporte en la era post-covid

Una vez superada la crisis sanitaria de la covid-19, se 
prevé una variación en los hábitos de transporte urba-
no. Incrementándose el uso del automóvil privado en 
un 94% y optando por el desplazamiento a pie o en 
bicicleta en un aumento del 57%, frente a la disminu-
ción del 43% del transporte colectivo y del 50% en los 
vehículos de movilidad compartida. Estas tendencias 
indican que los ciudadanos tienen una percepción de 
riesgo de contagio vinculado a sus desplazamientos en 
transporte colectivo. Sin embargo, la realidad es com-
pletamente opuesta, ya que en el transporte colectivo 
solamente se produce el 1,2% de los contagios. Parti-
cularizando para el transporte ferroviario de viajeros, 
la probabilidad de contagio es de 1 por cada 11.000 
desplazamientos, y usando mascarilla baja a 1 por cada 
20.000 desplazamientos. Los operadores de transporte, 
para poder recuperar los niveles de viajeros habituales 
y evitar que las tendencias en la era post-covid se con-
soliden, deben transmitir y concienciar a los ciudada-
nos de que el transporte colectivo es seguro, por lo que 
es necesario que den a conocer todas las acciones que 
están implementando, como la ampliación y refuer-
zo de los procedimientos de limpieza y desinfección, 
suministro de equipos de protección a los viajeros, 
cumplimiento de la normativa sanitaria o aumento de 
la ventilación y renovación del aire. Una vez que los 
viajeros perciban que existe compromiso y responsa-
bilidad por parte de los operadores y que comprendan 
que el riesgo de contagio es prácticamente inexistente, 
se volverá a los niveles de operación pre-covid.

Tras dejar atrás la crisis sanitaria, será necesario supe-
rar consecutivamente la crisis económica generada en 
su gran mayoría por las limitaciones a la movilidad. 
Las infraestructuras de transporte son y deben ser el 
estímulo para superar esa crisis, ya que producen de-
sarrollo económico, ayudan a reducir la pobreza y des-
igualdad, favorecen la creación de empleo, y permiten 

asegurar la sostenibilidad medioambiental, además 
de generar un alto retorno social y mejorar el bienes-
tar de la población, por lo que las infraestructuras de 
transporte son, a menudo, el mejor pacto social entre 
gobiernos y ciudadanos. Un obstáculo con el que se 
van a encontrar las administraciones públicas es el del 
cumplimiento del presupuesto o el de sometimiento 
a restricciones presupuestarias, lo que implica que no 
puedan ejecutar el desarrollo de nuevas infraestructu-
ras solamente con financiación pública, sino que van a 
necesitar de la fórmula de las colaboraciones público-
privadas para obtener financiación adicional de inver-
sores privados. Gracias a las colaboraciones público-
privadas, no solamente se podrá obtener financiación, 
si no que ayudará a que los proyectos se finalicen en 
tiempo y con el presupuesto inicial, se asegure que el 
activo es mantenido en buenas condiciones y servicio, 
y permitirá aportar innovación y eficiencia en la ges-
tión. Sin embargo, para que esta fórmula pueda ser 
un éxito, sumando lo mejor de los sectores público y 
privado, es necesario que los estudios de previsión de 
tráfico que se realicen sean independientes, rigurosos 
y fiables.
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RESUMEN

Tras un ejercicio donde tanto la economía mundial como la economía española han experimentado la mayor contracción de nuestra his-
toria reciente como resultado de la pandemia desatada por el coronavirus y las medidas de distanciamiento social tomadas para evitar su 
diseminación, las perspectivas de recuperación para el presente año 2021 se presentan bastante inciertas y están altamente condicionadas 
por la evolución de la pandemia.

En el presente artículo, y tras un apartado introductorio donde se reflexiona sobre las dificultades de elaboración de predicciones en el 
contexto actual, se recogen las principales líneas de evolución de la economía española durante el pasado año 2020 y su comportamiento 
diferencial respecto al resto de economías desarrolladas.

A continuación, se presenta un breve resumen de las principales perspectivas de evolución a corto plazo finalizando con algunas valoraciones 
de los posibles escenarios alternativos a futuro.

En cualquier caso, es importante resaltar que las valoraciones cuantitativas presentadas están fuertemente condicionadas por la evolución 
de la pandemia y de la prolongación de las medidas de distanciamiento social adoptadas para luchar contra la misma.
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1. � Introducción

A principios del siglo XIX, y una vez superados los 
devastadores efectos de la primera guerra mundial, el 
conjunto de las economías desarrolladas experimenta-
ron un fuerte ciclo expansivo, que se trasladó al con-
junto de la sociedad, generado un espíritu de confianza 
y bienestar que hizo acuñar el término de felices años 
veinte o años locos.

Cien años después el comienzo de los nuevos años 
veinte no ha podido ser más diferente y la aparición, 
y rápida diseminación, de un nuevo virus con gra-
ves efectos sobre la salud ha terminado provocando 
la mayor crisis económica desde la segunda guerra 
mundial.

Aunque estamos aún inmersos en los efectos derivados 
de esta pandemia y sus resultados finales siguen siendo 
inciertos para el presente año 2021, debemos confiar 

en que un comienzo de década tan diferente al regis-
trado el pasado siglo tenga también un final significati-
vamente diferente y terminemos registrando una Gran 
expansión por contraposición a la Gran depresión que 
puso fin a aquellos felices años veinte.

Más allá de las fuertes implicaciones sanitarias genera-
das por dicha pandemia y el importante coste de vidas 
humanas que se está cobrando, el conjunto de medi-
das que se han ido adoptando para frenar los contagios 
han provocado una significativa paralización econó-
mica, que, como decíamos, sigue condicionando el  
desempeño económico a corto plazo.

En este contexto de elevada incertidumbre y ausen-
cia de referencias cualitativas y cuantitativas sobre el 
impacto final de esta pandemia, los diferentes análisis 
que se han ido realizando han puesto de relieve algu-
nos aspectos clave para una correcta interpretación 
de la misma:
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–  Los modelos basados en series temporales y cuan-
tificación de las relaciones estadísticas observadas en 
el pasado no son de especial utilidad en un entorno 
como el actual que no tiene referencias previas, ni en la 
magnitud ni en la causalidad de los acontecimientos, 
por lo que es fundamental realizar un seguimiento per-
manente de la información disponible, especialmente 
de los indicadores de mayor frecuencia.

–  El shock sobre el sistema económico tiene un carác-
ter inminentemente exógeno y está provocado por las 
medidas excepcionales tomadas para frenar el desarro-
llo de la pandemia, siendo fundamental considerar el 
perfil temporal de evolución de dichas medidas.

–  Al contrario de otros episodios previos, los efectos 
globales tienen una incidencia diferencial muy elevada 
entre las diferentes ramas de actividad y tipología de 
negocios, siendo necesario, por tanto, abordar los di-
ferentes análisis con el mayor detalle sectorial posible.

Frente a estos condicionantes, los analistas y predicto-
res económicos debemos realizar algunos cambios en 
nuestras metodologías de trabajo, no ya en la forma 
física de teletrabajo, TEAMmeetings y ZOOMpresenta-
ciones, sino en la forma en la que utilizamos nuestras 
herramientas habituales de trabajo.

Así, por ejemplo, todos los modelos cuantitativos que 
utilizamos habitualmente deben ser sometidos a un 
proceso de ajuste externo para evitar la prolongación 
indefinida de los fuertes procesos de caída observados 
en los datos más recientes, o la sobrestimación de las 
reacciones de unas variables frente a otras, con unas 
elasticidades que han sido estimadas con unos niveles 
de volatilidad radicalmente inferiores.

En la misma línea, debemos abandonar nuestro sesgo 
histórico de análisis de las diferentes variables en fun-
ción de sus tasas de crecimiento y observar, y controlar 
simultáneamente, los niveles absolutos de las mismas, 
especialmente en aquellos casos en los que las variables 
toman valores muy extremos.

El caso más paradigmático se daría cuando algunas va-
riables, como por ejemplo las vinculadas a los flujos de 
turismo, tienen valores nulos en algunos meses del año 
lo que imposibilitaría el cálculo de su tasa de variación.

Adicionalmente, estas fuertes variaciones en los niveles 
de las variables a lo largo del año hacen que algunos 
cálculos que realizamos habitualmente no sean del 
todo correctos, y así, por ejemplo, el crecimiento me-
dio de una variable en un año puede variar significa-
tivamente con respecto a la media del crecimiento en 
cada uno de los meses o trimestres.

En cualquier caso, y por encima de todo, debemos de-
jar de medir nuestra ignorancia con décimas de punto 
y considerar que, en el momento actual, diferencias 
cuantitativas de uno o dos puntos de crecimiento son 
absolutamente irrelevantes, ya que ni siquiera las más 
sofisticadas herramientas manejadas por los institutos 
oficiales de estadística para la elaboración de sus cuen-
tas trimestrales son ajenas a estos elevados niveles de 
incertidumbre y a los posibles errores derivados de la 
extrapolación de los modelos estimados en base a la 
información histórica disponible, ya que, como decía-
mos al principio de este capítulo, nos enfrentamos a 
un Cisne negro o, en términos técnicos, a un cambio 
estructural de libro.

2. � El punto de partida

El indicador CEPREDE de perspectivas económicas y 
empresariales (CIPE) condensa la información estan-
darizada de un elevado número de variables, agrupadas 
en cinco grandes dimensiones, dos relativas al entorno 
internacional y otras tres nacionales, y ofrece un valor 
medio de referencia de 100 puntos cuando el conjunto 
de la economía se encuentra en una situación normal 
o sostenible.

Tomando como referencia este indicador general, po-
demos constatar que, las medidas de contención de la 
pandemia generada por la covid-19 han llevado dicho 
indicador hasta los niveles mínimos históricos; si bien, 
este impacto se considera transitorio, esperando una 
significativa reactivación para el año 2021.

Analizando los diferentes componentes es fácil com-
probar que los efectos de la pandemia están siendo 
muy desiguales en las diferentes magnitudes analiza-
das, con fuerte impacto en las variables relacionadas 
con la actividad económica y con algunos efectos posi-
tivos en precios, costes e innovación.
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Así, las menores valoraciones se concentran en las 
magnitudes más vinculadas con la dinámica y perspec-
tivas de la actividad económica, especialmente en la 
producción; mientras que en empleo las medidas ex-
traordinarias parecen haber compensado parcialmente 
el deterioro. CEPREDE (2020).

En términos comparativos con respecto al conjunto de 
economías desarrolladas, los efectos de esta pandemia 
estarían siendo algo más elevados en nuestro país y así, 
de acuerdo con las últimas valoraciones realizadas por 
el FMI en enero del presente año, la economía españo-
la podría haber registrado una contracción del PIB más 
del doble que la registrada por el conjunto de econo-
mías desarrolladas y casi cuatro puntos por encima de 
la media de la eurozona.

Frente a estas estimaciones cabría preguntarse sobre 
el origen de esta mayor vulnerabilidad relativa de la 
economía española, y que el FMI achaca a algunos ele-
mentos estructurales tales como la alta prevalencia de 
pequeñas y medianas empresas, la importancia del turis-
mo y el uso generalizado de los contratos temporales.

Comenzando por el origen de la presente crisis, este 
comportamiento diferencial de la economía españo-
la podría venir provocado por una mayor incidencia 
relativa de la pandemia, o por la existencia de unas 
medidas de distanciamiento y restricción de la movi-
lidad superiores a las registradas en las economías de 
nuestro entorno.

De acuerdo con los datos homogéneos ofrecidos por el 
European Centre for Disease Prevention and Control, 
los datos de incidencia relativa de la pandemia no pa-
recen ser significativamente diferentes en nuestro país; 
mientras que las medidas de distanciamiento y restric-
ción de la movilidad, recogidas por el Índice de Rigu-
rosidad que elabora la Blavatnik Shool of Goverment 
de la Universidad de Oxford en base a 9 indicadores 
específicos (cierre de colegios, cierre de centros de tra-
bajo, cancelación de eventos públicos, restricciones a 
las reuniones, cierre de transportes públicos, confina-
miento en domicilios, restricciones a los desplazamien-
tos internos y externos y las campañas de información 
pública), nuestro país habría presentado unos niveles 
similares a la media de los países europeos.

Gráfico 1
Estimaciones de crecimiento del PIB
Porcentaje del PIB

Fuente: World Economic Outlook Update, enero 2021.
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Respecto a la evolución de los indicadores de activi-
dad se puede constatar que las diferencias fundamen-
tales respecto a la media de países europeos se habrían 
concentrado en la evolución del consumo privado; si 
bien, sus condicionantes básicos, como las tasas de 
paro o los niveles de confianza de los consumidores, 
tampoco habrían experimentado un deterioro dife-
rencial a lo largo del pasado año.

Considerando que los factores coyunturales no pare-
cen explicar los fuertes diferenciales estimados para 
la economía española, deberíamos buscar el origen 
de los mismos desde una perspectiva más estructural 
analizando los pesos relativos sobre nuestra produc-
ción total de aquellos sectores o actividades más afec-
tados por las medidas de distanciamiento y restriccio-
nes de la movilidad.

A priori, las actividades que pueden considerarse más 
afectadas por estas medidas serían los servicios de co-
mercio, transporte, hostelería y restauración y los ser-
vicios recreativos y culturales que, conjuntamente, su-
ponen en nuestro país el 26% de la producción total 
frente al 20% que representa en términos medios en el 
conjunto de la eurozona; y si bien es uno de los más 
elevados, existen otros cinco países que presentarían 
un nivel de exposición superior al nuestro.

En términos comparativos las mayores diferencias rela-
tivas se localizarían en las actividades de hostelería, con 
3 puntos más que la media, seguida por el comercio, 
con 1,6 puntos y los servicios recreativos y culturales, 
con 0,7 puntos de diferencia; mientras que en las ac-
tividades de transporte presentaríamos un peso ligera-
mente inferior.

Desde el punto de vista de la demanda agregada estas 
diferencias se presentan algo más acusadas y así, calcu-
lando el porcentaje de ingresos por turismo registrado 
en la Balanza de Pagos sobre el conjunto del PIB para los 
diferentes miembros de la Unión Monetaria, podremos 
constatar que nuestro país es uno de los que presentan 
la mayor dependencia relativa de estos flujos, superado 
únicamente por Luxemburgo, Portugal y Chipre, y más 
que duplicando los valores medios de la eurozona.

En cualquier caso, estas diferencias estructurales po-
drían llegar a explicar una contracción relativa de la 

economía española unos dos puntos por debajo de la 
registrada en la media de la eurozona.

Así, por ejemplo, desde el punto de vista de la oferta, 
una caída del 50% en la actividad del conjunto de sec-
tores directamente afectados, provocaría de forma di-
recta un diferencial de crecimiento del PIB de unos 2,6 
puntos. Por su parte la diferencia de unos 3,2 puntos 
entre los ingresos por turismo en España y en el con-
junto de la Unión Monetaria, podría llegar a provocar 
de forma directa una caída diferencial máxima de unos 
tres puntos en caso de que cesaran completamente to-
dos los flujos turísticos.

En resumen, podríamos afirmar que, durante la pre-
sente crisis, la economía española presentaría una de-
bilidad diferencial respecto al resto de economías de la 
eurozona, que podría venir explicada, tanto por facto-
res coyunturales, como estructurales; si bien, la mag-
nitud del diferencial de crecimiento estimado para el 
pasado año 2020 parece excesivamente elevada.

3. � Perspectivas a corto plazo

Tal como advertíamos en la introducción del presente 
artículo, los devastadores efectos de la pandemia, así 
como la elevada incertidumbre sobre la evolución de 
los condicionantes socioeconómicos derivados de la 
misma, dificultan significativamente la elaboración de 
predicciones y ni siquiera las herramientas cuantitativas 
más sofisticadas son capaces de valorar adecuadamente 
la posible evolución de las diferentes magnitudes.

En cualquier caso, siendo conscientes de estas limita-
ciones, y asumiendo que los resultados que ahora se 
presentan están sujetos a una elevada probabilidad de 
revisión, no podemos soslayar la necesidad de disponer 
de algunas referencias cuantitativas que nos permitan 
valorar las posibilidades de reactivación de la economía 
española, que, de acuerdo con las previsiones medias 
de las diferentes instituciones, podría ser algo más ele-
vada que la esperada para el conjunto de economías 
desarrolladas tras una caída, también más elevada, du-
rante el pasado año 2020.

Para el conjunto de la economía mundial, las últimas 
previsiones elaboradas por el Fondo Monetario Inter-
nacional en enero del presente año confirman que, 
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durante 2020, se habría registrado la mayor crisis 
económica global desde la segunda guerra mundial; 
si bien, los ritmos de caída se han matizado signifi-
cativamente con respecto a las primeras valoraciones 
realizadas a lo largo del pasado año, especialmente en 
el conjunto de economías desarrolladas. De cara al 
futuro, se adelanta una importante reactivación du-
rante el presente año 2021, que se extendería al año 
siguiente, registrándose unos crecimientos superiores 
a la media de los últimos años.

En nuestra propia economía, y asumiendo una progre-
siva desaparición de las restricciones a la movilidad a 
lo largo del presente año 2021, cabría esperar una re-
cuperación progresiva de los niveles de actividad que, 
en cualquier caso, se mantendrían por debajo de los 
valores del año 2019 hasta la segunda mitad de 2022.

Considerando esta tendencia de recuperación de los 
niveles de actividad, nuestro escenario central con-
templaría una reactivación progresiva de los niveles de 

Cuadro 1
Resumen de previsiones

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Entorno internacional

PIB Mundial (% cto.) 3,6 2,8 -3,5 5,5 4,2 3,8 3,6 3,5

Precio del brent (dólar/barril) 70,9 69,6 45,0 62,3 69,2 71,4 72,1 73,2

PIB eurozona (% cto.) 1,9 1,3 -7,2 4,2 3,6 2,2 1,7 1,4

Inflación eurozona 1,9 1,9 1,5 0,7 0,8 1,8 1,8 2,0

Rdto. deuda a 10 a. (media eurozona) 1,3 0,6 0,2 0,4 1,5 2,0 2,1 2,2

Economía española

PIB (%cto.) 2,4 2,0 -11,0 8,8 5,0 1,9 1,4 1,7

Demanda interna (aport. cto.) 3,0 1,4 -9,0 8,6 3,9 2,4 2,2 2,5

Demanda externa (aport. cto.) -0,5 0,6 -1,9 0,2 1,0 -0,5 -0,8 -0,8

Puestos de trabajo (% cto.) 2,6 2,3 -7,5 5,7 2,5 1,0 1,0 1,4

Ocupados (var. en miles) 503 452 -577 171 314 306 327 404

Tasa de paro (% pob. activa) 15,3 14,1 15,5 16,0 14,8 14,4 13,8 13,2

Tipo de cambio dólar/euro 1,180 1,119 1,139 1,162 1,160 1,156 1,141 1,130

Tipo interés interbancario a 3 m. -0,32 -0,36 -0,42 -0,23 0,15 0,50 0,75 1,00

Rendimiento deuda a 10 a. 1,42 0,66 0,38 0,42 1,42 2,18 2,46 2,66

CLU (%cto.) 1,2 2,4 5,5 -1,2 -0,1 0,6 0,8 1,2

Inflación 1,5 1,0 0,1 0,9 1,5 1,9 2,2 2,2

Costes salariales (% cto.) 1,0 2,1 1,7 1,8 2,3 1,5 1,3 1,5

Déficit público (% PIB) -2,6 -3,0 -10,7 -6,4 -4,7 -4,2 -4,6 -5,0

Saldo por c.c. (% PIB) 1,9 2,1 0,6 1,1 0,6 0,0 -0,9 -1,8

Fuente: CEPREDE, enero 2021.
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ocupación total, aunque a finales de año seguiríamos 
manteniendo niveles inferiores a los de 2019 y con 
una tasa de paro casi dos puntos superior. En cualquier 
caso, los resultados finales en términos del mercado 
laboral dependerán, en gran medida, de la evolución 
final de los trabajadores en ERTE, que a finales del pa-
sado año seguían superando los 750.000.

Las perspectivas de inflación apuntan a un proceso de 
reactivación iniciado a mediados de 2020, como resul-
tado de la amortiguación de los efectos favorables de 
la contención de los precios del petróleo que podrían 
generar un cierto efecto rebote durante el segundo 
trimestre de 2021, por el efecto comparativo con res-
pecto a los niveles mínimos alcanzados en ese mismo 
trimestre del pasado año.

El déficit público habría aumentado hasta el entorno 
del 11% durante el pasado año 2020, elevando la deu-
da hasta aproximarse al 120% del PIB a finales de año, 
mientras que para 2021 se registraría una importante 
corrección de este déficit como consecuencia de una 
ligera recuperación de ingresos en porcentaje del PIB 
y una progresiva corrección de los gastos extraordi-
narios derivados de la pandemia; manteniéndose, en 
cualquier caso, en valores especialmente elevados.

El desequilibrio exterior continuará reflejando, a corto 
plazo, la contención de los ingresos turísticos; mientras 
que para los trimestres siguientes la recuperación esti-
mada de estos flujos se verá compensada por un cierto 
deterioro del saldo de mercancías en un entorno de 
reactivación de las importaciones.

4. � Riesgos y escenarios alternativos

Desde hace unos cuantos años, todos los grandes or-
ganismos de predicción dedican una parte creciente 
de sus informes, no ya a la presentación y análisis de 
las predicciones cuantitativas, sino a los condicionan-
tes cualitativos en los que se enmarcan dichas predic-
ciones y al cálculo de probabilidades de ocurrencia y 
diseño de escenarios alternativos; siendo plenamente 
conscientes de la perentoriedad de unas estimaciones 
puntuales, sujetas a una multitud de condicionantes 
que pueden cambiar radicalmente en un corto espacio 
de tiempo.

Aun así, todos estos análisis de probabilidades y ries-
gos suelen basarse en causas y efectos, más o menos, 
predecibles y de los que se tiene alguna evidencia en el 
pasado que puede ser extrapolable a los acontecimien-
tos de futuro.

Sin embargo, los acontecimientos vinculados a la pan-
demia generada por el coronavirus nos recuerdan que 
los grandes shocks, generalmente, están vinculados a 
situaciones no conocidas, ni predecibles, lo que Nas-
sim Nicholas Taleb bautizó hace ya unos cuantos años 
como El cisne negro y cuya relectura recomendamos 
fervientemente en una situación como la que estamos 
atravesando en estos momentos.

Si nos retrotraemos a principios del pasado año 2020, 
véase por ejemplo Pérez (2020), nos encontraríamos 
con un mundo que estaba especialmente preocupado 
por el componente medioambiental y los posibles ries-
gos vinculados con la tecnología, y donde los elemen-
tos de riesgo que finalmente han generado la mayor 
disrupción de nuestra historia reciente no tenían de-
masiada probabilidad de ocurrencia y su impacto esti-
mado era muy limitado.

Por el contrario, a finales del pasado año, los princi-
pales informes de evolución de la economía, tanto a 
nivel global, como para la Unión Europea y para nues-
tra propia economía (1), no señalaban, prácticamente, 
ningún elemento de riesgo que no estuviera vincula-
do con la pandemia, manteniéndose fuertes niveles de 
incertidumbre y una elevada volatilidad en las dife-
rentes valoraciones realizadas, tanto en sentido nega-
tivo, de deterioro de las expectativas recogidas en los 
correspondientes escenarios centrales, como positivo, 
abriendo la posibilidad de terminar registrando unos 
resultados menos desfavorables en un entorno de me-
jora del frente sanitario.

En el sentido positivo se apunta la posibilidad de un 
avance más rápido de lo esperado en los aspectos sa-
nitarios, con rápida producción y distribución de las 
vacunas y el desarrollo de tratamientos eficaces para 
paliar las sintomatologías más graves.

Este avance provocaría un aumento de la confianza de 
empresas y consumidores que acelerarían los procesos 
de inversión y consumo provocando una recuperación 
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de la actividad más rápida de lo esperado, que a su 
vez vendría apoyada por unos mayores estímulos fis-
cales que, en el caso europeo, se materializarían en el 
programa NGEU (Next Generation-EU) y el Fondo de 
recuperación y Resiliencia RRF.

En sentido contrario, un posible retraso de los avances 
sanitarios podría generar nuevos rebrotes de la pandemia 
que exigieran el mantenimiento, o el incremento, de las 
medidas de distanciamiento social, que deteriorarían aún 
más la actividad económica, provocando un endureci-
miento de las condiciones financieras en un entorno de 
aumento de las insolvencias y quiebras, forzando, ade-
más, una retirada prematura de las ayudas públicas como 
resultado del aumento de los costes de su financiación.

En este contexto, las grandes instituciones de predic-
ción presentaban a finales del pasado año, diferentes 
escenarios alternativos en función de la evolución es-
perada de la pandemia y de los efectos derivados sobre 
la confianza de empresas y consumidores, así como en 
las primas de riesgo financiero.

En general los impactos estimados para estos escena-
rios son asimétricos, con una mayor caída a corto plazo 
en los escenarios desfavorables y un aumento progresi-
vo en los escenarios de aceleración de la recuperación.

Tomando como referencia estos escenarios interna-
cionales elaborados por el FMI, en CEPREDE se han 
evaluado los posibles impactos sobre la economía es-
pañola y cuyos resultados resumimos a continuación.

Los impactos iniciales derivados de la contención de la 
demanda se verían amplificados por el deterioro, o la 
mejora, de los condicionantes financieros que podrían 
jugar un papel decisivo en los resultados finales obte-
nidos en los diferentes escenarios.

Así, en un escenario de recaída, la elevación de los ti-
pos de interés en el entorno europeo, junto con una 
reactivación de la prima de riesgo, podría elevar los 
rendimientos de la deuda pública a diez años hasta ni-
veles en el entorno del 6%, similares a los registrados 
en el año 2012.

Gráfico 2
Índice de volumen y diferencias en crecimiento del PIB

Fuente: CEPREDE (2020). 
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Por el contrario, los bajos niveles de partida contem-
plados en el escenario central dejan poco margen de 
mejora en el escenario alternativo de reactivación y se 
mantendrían por debajo del 1% en los primeros años y 
en la banda del 1 al 2% en los años siguientes.

Como resultado de esta elevación de los costes finan-
cieros la deuda pública aumentaría significativamen-
te en un escenario de recaída, haciendo necesaria la 
implantación de nuevos ajustes fiscales para mantener 
contenido el déficit público; mientras que en el esce-
nario favorable de mayor recuperación, y a pesar de las 
limitaciones a la baja en los tipos de interés, se facili-
taría significativamente la contención del volumen de 
deuda acumulada en porcentaje del PIB.

De forma paralela, el deterioro de los condicionantes 
financieros se materializaría en un aumento de las ta-
sas de mora y una significativa reducción de los flujos 
de crédito al sector privado en un escenario de recaí-
da; mientras que en un escenario favorable de mayor 
reactivación los flujos de crédito al sector privado po-
drían actuar como un acelerador del aumento espe-
rado en la demanda de inversión y de adquisición de 
bienes duraderos.

Los resultados obtenidos en términos de PIB, que se 
ilustran en el gráfico 2, muestran que, frente a un 
escenario central en el que no se conseguiría recupe-
rar la tendencia previa a la crisis a lo largo de todo el 
horizonte de predicción, dicha tendencia solo podría 
recuperarse entre 2022 y 2023, con un escenario de 
mayor reactivación; mientras que ante un escenario 
de recaída ni siquiera la recuperación de los niveles 
previos a la crisis (2019), que se alcanzaría en 2022 
en el escenario base, podría recuperarse antes del año 
2026.

En términos de tasas de crecimiento, y como reflejo 
de los escenarios internacionales, los resultados serían 
asimétricos, tanto en intensidad como en plazos, regis-
trándose caídas diferenciales de casi tres puntos a corto 
plazo en el escenario desfavorable, y aumentos diferen-

ciales de unos dos puntos al cabo de cuatro años, en el 
escenario de mayor reactivación.

En términos de empleo, los resultados serían similares 
a los comentados en el caso del PIB y se podrían saldar 
con una diferencia de más de dos millones de empleos 
a finales del horizonte de predicción.

Así, en el escenario adverso se podrían registrar des-
trucciones medias de empleo en el entorno de los 
300.000 puestos de trabajo anuales con respecto a la 
solución básica en los primeros años; mientras que en 
el escenario favorable podrían aumentar los ritmos de 
creación de empleo en el entorno de los 200.000 pues-
tos más por año respecto al escenario central.

NOTA

(1) � FMI World Economic Outlook, octubre 2020, y Comisión Eu-
ropea. European Economic Forecast, otoño 2020.
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RESUMEN

Este artículo tiene por objeto establecer cuáles son los condicionantes estratégicos con los que la sociedad internacional se enfrenta al año 
2021. Entendemos que, para hacer frente a la emergencia de China y su nueva influencia económica y comercial en Asia, será clave el 
relanzamiento de las relaciones transatlánticas de forma más equilibrada que a la vez que permitan hacer frente a la covid-19 refuercen el 
sistema de gobernanza mundial. Con ello se reequilibrará la relación entre los tres actores principales: China, Estados Unidos y la Unión 
Europea.
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relaciones transatlánticas para la política 
mundial en el 2021
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1. � Las preguntas respecto de los condicionantes 
estratégicos de cara al año 2021

El año que comenzamos plantea relevantes desafíos 
en el orden internacional. Resultan sumamente preo- 
cupantes las posibles respuestas a los mismos desde el 
punto de vista de la política mundial, dado que existen 
importantes nubarrones en el escenario internacional, 
especialmente como consecuencia de los efectos eco-
nómicos, políticos y sociales de la pandemia. Sin em-
bargo, el año 2021 es esperanzador para el proceso si-
lencioso de integración federal de Europa, que no cabe 
duda de que puede tener numerosas consecuencias en 
el refuerzo de su liderazgo mundial.

Si se acepta la hipótesis que defiendo de que el año 
2021 será en gran medida consecuencia de los proble-
mas y las decisiones adoptadas ya en el año 2020, nos 
encontramos con que el tema mundial por excelen-
cia, que afectará a las relaciones internacionales y al 
conjunto de los condicionantes geoestratégicos en el 
año será la expansión de la covid-19 y el control de la 
misma. Es más, el éxito y las posibilidades de presencia 
de los grandes actores internacionales en el mundo, de-

penderá de cómo resuelvan cada uno de ellos la lucha 
contra la expansión de esta pandemia, tanto dentro 
de sus fronteras como también, en el caso de los más 
relevantes actores internacionales, de cómo consigan 
liderar o estar presentes en el control de la expansión 
de la covid-19 a nivel mundial.

Las principales preguntas respecto a los condicio-
nantes estratégicos, a nuestro juicio, son ¿hasta qué 
la expansión de la covid-19 tendrá un control inter-
nacional?; ¿en qué forma la nueva presidencia nor-
teamericana se enfrentará a los desafíos mundiales y 
abandonará la política del presidente Trump?; ¿cuál 
será la forma de aplicar el acuerdo de cooperación 
comercial entre los catorce países asiáticos liderados 
por China, que tendrá a corto plazo un efecto político 
más que un efecto económico ya que no entrará en 
vigor hasta dentro de dos años?; ¿continuará la fede-
ralización silenciosa de la Unión Europea y los pasos 
en la Conferencia sobre el Futuro de Europa, así como 
su repercusión internacional?; ¿de qué manera se hará 
frente al actual debilitamiento del multilateralismo en 
el ámbito de la salud, comercio, cambio climático, la 
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agenda digital, seguridad, desarrollo…? A lo largo de 
estas líneas contestaremos a estas preguntas.

2. � El crecimiento incontrolado de la expansión 
de la covid-19 a nivel mundial

A lo largo del 2020 la expansión de la pandemia de 
la covid-19 ha ido desarrollándose con distinta efec-
tividad por los diferentes continentes. En un primer 
momento, durante los primeros meses del año, se de-
sarrolló y expandió por China y el resto de los países 
asiáticos, e incluso se le llegó a denominar el virus chi-
no. Después, hasta los meses de verano, fue en Europa 
manteniendo más de la mitad de los casos mundiales. 
Posteriormente, en el continente americano, especial-
mente en Estados Unidos y en Brasil quienes en la 
actualidad tienen un tercio de las infecciones y algo 
menos de los fallecimientos. En el caso del continente 
africano, de momento, los datos no son malos, pero, 
posiblemente se deba a que las estadísticas son incom-
pletas, ya que si no existen buenas respecto a los vivos 
es comprensible que tampoco las haya de los infecta-
dos y fallecidos por la covid-19.

De tal forma que la distribución mundial de la covid-19 
no ha sido homogénea y menos aún lo va a ser en el 
futuro de este año que comienza. Esta va a estar con-
dicionada, en gran medida, al éxito que tengan en las 
distintas regiones o estados la campaña de vacunación y 
al conjunto de medidas para controlar sus efectos y, en 
especial, la aplicación de las políticas públicas relativas 
a la salud.

Sin embargo, el gran problema es que a nivel mundial 
no se ha controlado ni estabilizado la expansión de la 
pandemia, sino que esta está en su peor momento y 
creciendo. Hemos alcanzado en los primeros días de 
enero los cien millones de infectados. Hemos pasado 
los dos millones de fallecidos. A diario hay un millón 
de infectados y casi 20.000 fallecidos. Cifras que son el 
doble de lo que ocurría hace tres meses, de tal manera 
que a nivel mundial se confirma que la expansión está 
en pleno desarrollo y sin control.

Por ello, desgraciadamente serán varios cientos de mi-
llones los infectados y varios millones los fallecidos, 
probablemente más de cinco millones, y la distribu-

ción entre continentes seguirá aumentando desigual-
mente ya que la Unión Europea en la actualidad posee 
17 millones de infectados, es decir, el 17% del total 
y 400.000 fallecidos, es decir, el 20% del total y se 
espera que a lo largo de 2021 estas cifras se reduzcan a 
la mitad como consecuencia del efecto de las vacunas.

La pregunta que nos tenemos que formular es ¿qué va 
a pasar a lo largo del 2021? Y realmente no lo sabemos 
con certeza, pero va a depender de cómo funcione el 
multilateralismo y la cooperación internacional. La 
paradoja diabólica a la que nos enfrentamos a comien-
zos de este nuevo año es que para hacerle frente a la 
covid-19 hace falta un refuerzo intenso de la coopera-
ción internacional y, sin embargo, nos encontramos, 
precisamente, en el peor momento del siglo XXI en 
relación al funcionamiento del multilateralismo. Sobre 
todo, esperamos que el año pasado fuese el peor en este 
sentido y que este año cambie la tendencia.

3. � ¿Permanecerán los efectos desiguales  
en las consecuencias económicas y sociales  
de la covid-19?

También es difícil contestar a esta pregunta, pero, 
indudablemente hasta ahora, las realidades han sido 
bien distintas en los diferentes continentes y en las 
regiones de los mismos. En Asía y, especialmente en 
China, Corea, Vietnam o Japón, así como en el con-
tinente de Oceanía, especialmente en Australia, se ha 
limitado la expansión de la pandemia y los efectos 
económicos y sociales. Si bien en el caso de China la 
realidad es bastante opaca y recientemente ha trans-
cendido que han vuelto a confinar de forma estricta a 
más de treinta millones, incluso en su capital, Pekín. 
De momento han conseguido frenar mejor tanto la 
expansión de la pandemia como los efectos económi-
cos y sociales asociados.

Posiblemente el caso de Estados Unidos y de Brasil 
son el ejemplo opuesto a la realidad china y asiática, 
donde las decisiones adoptadas no están teniendo los 
efectos adecuados y la expansión del virus está com-
pletamente incontrolada, incrementando con ello las 
consecuencias sociales y económicas y, especialmente 
en la expansión de los contagios. En Estados Unidos 
en la actualidad hay 400.000 muertes totales y más de 
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4.000 fallecidos diarios; esta tendencia sigue creciendo 
y las políticas adoptadas por la administración Trump 
son tardías y completamente ineficientes.

El caso europeo, concretamente la realidad de la 
Unión Europea es, posiblemente, el punto intermedio 
entre ambos extremos (el asiático y el estadounidense) 
donde ni hay un control completo sobre el virus, ni 
el descontrol total; sino que existe una cierta estabi-
lidad, aunque con la tercera ola, en la que ahora nos 
encontramos, se está complicando la situación. Sin 
embargo, se prevé que a lo largo del primer semestre 
del año y gracias a que se habrá conseguido vacunar 
a la mitad de la población y que también comience a 
tener efectos el Plan de Recuperación, aprobado por 
el Consejo Europeo el 21 de julio fruto de un trabajo 
interinstitucional, las consecuencias para el 2021 son 
esperanzadoras en su conjunto.

4. � El avance de la federalización silenciosa  
de la Unión Europea

La respuesta que durante el año 2020 ha tenido la 
Unión Europea frente a la covid-19 ha sido sorpren-
dente, inesperada y claramente la expresión de la so-
lidaridad federal. Ello tendrá un efecto posiblemente 
determinante para el desarrollo del presente año, tanto 
desde el punto de vista sanitario como económico y 
social. Concretamente los tres condicionantes que van 
a posibilitar el desarrollo de 2021 son:

En primer lugar, el Recovery Plan y el Fondo de Nuevas 
Generaciones, que son la expresión más clara de la so-
lidaridad federal en cuanto al hecho de que el reparto 
de los fondos será en función de las necesidades y no 
en base a una lógica intergubernamental. Al adoptar la 
decisión, claramente federal, de un endeudamiento de 
la UE con un respaldo de los 27 Estados miembros, y 
del conjunto de la Unión.

En segundo lugar, hay que destacar la casi duplicación 
del Marco Financiero Plurianual 2021-2027 sobre el 
anterior (2014-2020), dado que se ha pasado del 1% 
del PIB de los Estados miembros al algo más del 1,8% 
del PIB. Es decir, que casi se duplica el presupuesto 
de la Unión Europea, lo cual era absolutamente im-
pensable hace menos de un año. Es difícil encontrar 

que una institución o un país doble el presupuesto 
de un año para otro, y más aun cuando se hace para 
un período de siete años y no es solo un incremento 
coyuntural.

En tercer lugar, las decisiones unitarias en torno a la 
compra y distribución de material sanitario y la apli-
cación de la vacuna, se hace al mismo tiempo en los 
27 Estados miembros. La Comisión Europea no tiene 
competencias para ello, pero los países se las han dado 
y así seguirá siendo a lo largo del presente año, donde 
ha mejorado de forma sustantiva la confianza entre las 
instituciones.

Estas tres medidas, que podríamos decir que configu-
ran una federalización silenciosa, continuarán a lo lar-
go del próximo año y, por lo tanto, condicionarán el 
desarrollo del mismo en la Unión Europea. Esto está 
siendo posible, en gran medida, gracias a la retirada del 
Reino Unido, el 31 de enero del año pasado. Hubiese 
sido completamente imposible tomar estas medidas 
que consolidan y federalizan el proyecto europeo es-
tando el Reino Unido dentro del proyecto europeo.

5. � La Unión Europea se está convirtiendo  
en factor indispensable en la lucha  
contra la covid-19

Como consecuencia de las decisiones adoptadas por la 
Unión Europea a lo largo del 2020, especialmente la 
comunicación del Alto Representante y la Comisión 
Europea, del 9 de abril de 2020, sobre las medidas glo-
bales frente a la covid-19, se establece la creación de un 
presupuesto especial de alrededor de 30.000 millones 
de euros para hacer frente a la covid-19. Este prepuesto 
nace del cambio de partidas de los presupuestos esta-
blecidos previamente. A esta comunicación se le suma 
la convocatoria por parte de la presidenta de la Comi-
sión Europea, Ursula von der Leyen, y algunos otros 
Estados miembros de la Conferencia de Donantes.

Como consecuencia de la aplicación de estas medidas 
y de las previsiones futuras, la Unión Europea ha in-
crementado, consecuentemente, su protagonismo, con 
el apoyo de los Estados miembros, en la Organización 
Mundial de la Salud (OMS) en un contexto de en-
frentamiento entre China y Estados Unidos en el seno 
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de la organización, que llevó al abandono, posterior-
mente, del país norteamericano de la OMS. Todo ello 
está permitiendo que la Unión Europea se convierta 
de cara al año 2021 en el actor indispensable a nivel 
mundial en la lucha contra la covid-19.

Esto es posible también debido a que es el actor con 
más capacidad para asumir este rol internacional, ya 
que es la primera potencia a nivel sanitario, la principal 
potencia comercial, y en Ayuda Oficial al Desarrollo y 
Ayuda Humanitaria… teniendo, con todo ello, la ca-
pacidad para hacer frente a esta situación como ningún 
otro actor internacional. Y además está demostrando 
su voluntad política para enfrentarse a la epidemia a 
nivel global. Si la amenaza en vez de ser una pande-
mia hubiese sido una agresión armada, donde hubiese 
hecho falta el uso de la fuerza y esta fuese necesaria 
también para frenarla, no podríamos decir lo mismo 
de la Unión Europea.

En este sentido la Comisión Europea junto con Italia, 
dado que este Estado miembro es en la actualidad el 
país presidente de turno del G-20, han convocado para 
mediados de año, una cumbre mundial en Roma espe-
cialmente relevante sobre la salud, donde se espera que 
asistan los principales actores internacionales en este 
ámbito; con el objeto de hacer frente de forma efectiva 
a la lucha contra la pandemia y estar preparados para 
enfermedades venideras.

6. � El alcance mundial en la innovación  
de las nuevas relaciones transatlánticas

La toma de posesión de Joe Biden el día 20 de enero 
de 2021 abre la posibilidad a unas nuevas relaciones 
transatlánticas. A mi juicio, van a estar tremendamen-
te condicionadas por la capacidad de que durante el 
2021 se consiga superar el enfrentamiento social y po-
lítico y la paralización de la etapa de la administración 
Trump. Al mismo tiempo, también estarán marcadas 
por la forma de enfrentar la relación con China y su 
expansión en el continente asiático y, especialmente, a 
la manera de encarar las relaciones transatlánticas.

La presidenta Ursula von der Leyen, en su discurso 
ante el cuerpo diplomático europeo de los 146 emba-
jadores de la UE el 10 de noviembre, tomó la iniciati-

va del alcance que deberían tener las nuevas relaciones 
transatlánticas resaltando que era imprescindible que 
a) apoyasen a la acción internacional desarrollada por 
el Team Europe en la lucha contra la covid-19 en el 
mundo que la UE viene desarrollando, casi en soli-
tario, desde el mes de abril del año anterior. b) Que 
debieran desarrollar un retorno al multilateralismo 
para lo cual debieran de volver de forma inmediata 
a las organizaciones internacionales que habían aban-
donado, especialmente a la OMS, al Acuerdo de París 
sobre Cambio Climático y al Pacto Nuclear con Irán 
sobre el control de las mismas. c) Y, en tercer lugar, el 
reforzamiento de las relaciones entre ambos países que 
debieran de ser, en este caso, equilibradas y distintas 
a las anteriores, remarcando la necesidad de estar en 
pie de igualdad, ya que durante estos últimos cuatro 
años la Unión Europea ha adquirido una autonomía 
estratégica que le va a permitir establecer este tipo de 
relaciones más equilibradas, no solo en el ámbito po-
lítico, económico y comercial, sino también en la se-
guridad y la defensa gracias a sus últimos desarrollos, 
especialmente a la PESCO y al Strategic Compass.

Quizás para el año 2021 la clave de las relaciones trans- 
atlánticas será cómo hacer frente al desarrollo comercial 
de China con el grupo asiático y, para ello, habrá que 
replantear la posibilidad de retomar el Acuerdo de Aso-
ciación Transatlántica de Comercio e Inversión (TTIP) 
entre la Unión Europea y Estados Unidos, o algo simi-
lar. Este no solo va a tener una importancia económica 
sino también una relevancia política teniendo en cuen-
ta la situación geoestratégica a nivel mundial.

En un reciente artículo del nuevo secretario general de 
la Unión Demócrata Cristiana de Alemania (CDU), 
Armin Laschet, resalta la importancia de estas nuevas 
relaciones transatlánticas, si bien reforzando la auto-
nomía estratégica de la UE que permite capacidades de 
seguridad y defensa propias y, por tanto, defiende una 
relación más igualitaria, y señala también la necesidad 
y posibilidad de relanzar un nuevo acuerdo comercial.

En el debate académico europeo se está abriendo la po-
sibilidad de empezar a pensar que las nuevas relaciones 
trasatlánticas no solo hay que entenderlas como el con-
trapeso a China y el Pacífico, sino que especialmente 
tiene que ser el elemento configurador e inspirador de 
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la nueva gobernanza mundial y, por ello, se trata de in-
corporar también en ellas a América Latina e incluso a 
África que hasta ahora las teníamos olvidadas, aunque 
quizás abordando ambas regiones en un marco global 
pero atendiendo en cada caso a diferentes aspectos.

No podemos olvidar la posibilidad de que en el año 
2021 se relancen las relaciones estratégicas Unión 
Europea-América Latina, ya que es indispensable 
para fortalecer la nueva gobernanza multilateral. 
Hay que tener en cuenta que entre ambas regiones 
significan no solo 36+27 países, es decir, 51 Estados 
miembros, sino que el área de influencia de la UE 
con los países candidatos y la vecindad oriental y los 
miembros de la EFTA suponen un total de 70 Esta-
dos que significan la mitad de los grandes Estados 
miembros de la Asamblea General, ya que el resto 
son pequeñas islas. En este sentido esperemos que el 
acuerdo UE-Mercosur se ratifique por ambas partes 
a lo largo de este año

7. � Conclusión: Los desafíos internacionales 
para el 2021 tendrán respuestas desiguales

Podemos finalizar afirmando que el principal desa-
fío que tiene el mundo para el próximo año es hacer 
frente a la expansión de la pandemia, reforzando al 
mismo tiempo la cooperación internacional y forta-
leciendo el multilateralismo debilitado en la actuali-

dad. Entendemos que el año 2021 puede ser el año 
de la inflexión debido, especialmente, a la ampliación 
de las nuevas relaciones transatlánticas que tendrán 
alcance mundial.

Para conseguir este objetivo habrá que hacer frente a 
los siguientes desafíos: 1. La profundización de unas 
relaciones trasatlánticas más equilibradas; 2. Que Es-
tados Unidos consiga superar el enfrentamiento y salir 
de su aislamiento; 3. Que la Unión Europea continúe 
con el desarrollo federal silencioso haciéndolo público 
a través de la Conferencia sobre el Futuro de Euro-
pa y con la perspectiva de la reforma de los tratados;  
4. En el caso de Asía y, especialmente de China, que se 
consolide como nueva área comercial; 5. En relación a 
África hacer frente al efecto de crecimiento de la po-
breza como consecuencia de las desiguales consecuen-
cias de la covid-19.

Por todo ello podemos concluir que en el año 2021 el 
mundo tiene que hacer frente a desafíos descomunales 
en los cuales hay una gran incertidumbre para poder-
los afrontar de forma multilateral. Sin embargo, cada 
vez se ve más claro el refuerzo del papel de Europa en 
la gobernanza mundial, incluso a través de las últimas 
medidas que refuerzan la unión bancaria y el papel del 
euro en el mundo, que tienen por objeto hacer frente a 
la debilidad del dólar, lo cual puede tener también un 
reflejo en la política mundial.
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RESUMEN

La crisis económica ha dejado al descubierto los desequilibrios más acuciantes de la economía española. Las diferentes políticas que se 
adopten, el cómo se aborden los problemas de liquidez empresarial –evitando que se transformen en insolvencia que comprometan tanto 
su viabilidad como la del sistema financiero–, resultan factores decisivos para lograr una mejora tangible de las expectativas de consumi-
dores e inversores, nacionales e internacionales, lo que en último extremo supone ampliar las posibilidades de una pronta reconstrucción 
económica.

En este trabajo tratamos de identificar los impactos diferenciales de la covid-19 por sectores, heterogéneos en intensidad e incluso en 
tiempos de superación, un punto de partida para elaborar previsiones, para poner freno al deterioro económico y a las pérdidas de 
bienestar social lo antes posible.

PALABRAS CLAVE
Previsiones sectoriales y Panel de expertos, Información cuantitativa y cualitativa.

Realidad y previsiones:  
el objetivo que nos une
Milagros Dones Tacero
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Directora del Área Sectorial de CEPREDE

1. � Un punto de partida adverso y desconocido

Sin lugar a dudas, la situación por la que está atrave-
sando la economía como consecuencia directa e inme-
diata de la pandemia originada por la covid-19 es nece-
sariamente el primer elemento al que todo análisis de 
situación y de perspectivas ha de hacer referencia, con 
independencia del ámbito geográfico al que se suscriba 
e incluso a la temporalidad a la que haga frente, y este 
documento no podría convertirse en una excepción.

De nada vale malgastar esfuerzos, lamentarse o dudar 
sobre la certeza del número de contagios, de la incapa-
cidad aparente de control de la pandemia o, lamenta-
blemente, de la dimensión de las defunciones sopor-
tadas. Es el momento de unir esfuerzos para construir 
un nuevo escenario, más pronto que tarde, en el que se 
estimule la actividad y el empleo, acortando los tiem-
pos de permanencia en el panorama devastador, tanto 
en el plano económico como en el social, que nos ha 
dejado el ejercicio de 2020.

Esta es la finalidad a la que múltiples instituciones, 
comprometidas socialmente y con su profesión, han 

dedicado sus esfuerzos a lo largo de los pasados me-
ses –con mayor o menor intencionalidad política y 
también con diferente grado de responsabilidad y de-
terminación a la hora de definir y poner en práctica  
las medidas necesarias para poner freno a una terrible 
pandemia–. El trabajo no está ni por mucho finaliza-
do, porque será necesaria una reflexión continuada, 
una valoración de los acontecimientos y de sus conse-
cuencias hasta que este desafortunado episodio, que no 
atiende a fronteras, pueda darse por zanjado.

En este contexto, el Centro de Predicción Económica 
CEPREDE y el Instituto L. R. Klein de la Universidad 
Autónoma de Madrid, como no podría ser de otra for-
ma, han formado parte de este colectivo con vocación 
de analistas. Convencidos de que conocer y valorar el 
presente forma parte de la estrategia para diseñar el fu-
turo, hemos seguido trabajando en nuestras líneas ha-
bituales de predicción, intentando aportar algo de luz 
sobre las consecuencias que ha representado la incor-
poración de este factor exógeno y, fundamentalmente 
patógeno, en términos de actividad, de empleo o de 
rentas, creando escenarios de predicción en los que la 
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desagregación por sectores y por regiones han seguido 
primando como elementos diferenciales, aunque qui-
zás ahora resulten más necesarios que nunca.

Desde su área sectorial, los esfuerzos por devanar los 
efectos diferenciales que ha generado la crisis sanita-
ria y las consecuencias económicas derivadas de las 
medidas adoptadas para su control han centrado gran 
parte de nuestros más recientes estudios, como tam-
bién lo han hecho el análisis de las posibilidades de 
hacer realidad una recuperación, aunque asincrónica 
y diferencial en 2021. Perfilar las tendencias, detectar 
puntos de inflexión y calibrar la velocidad de recupera-
ción del tejido empresarial atendiendo a la tipología de 
productos y, fundamentalmente, a los condicionantes 
macroeconómicos con los que se deberá interactuar a 
lo largo de los próximos años, han sido nuestros obje-
tivos preferentes.

Consideramos que las razones de la diferente velocidad 
con la que es previsible recobrar dinamismo y hacerlo 
con la intensidad que se precisa para retornar a los ni-
veles pre-covid parten de una valoración de cierre para 
el 2020, enraizada en los destinos mayoritarios a los 
que las diferentes ramas de actividad dirigen su pro-
ducción, motivos que definen la sectorización presen-
te en nuestras predicciones. En particular, se dispone 
de estimaciones para 63 ramas de actividad, aunque 
contemplar que existen factores comunes que actúan 
como aceleradores/frenos de sus evoluciones, permite 
aglutinarlos en tres mercados, que responden a las de-
nominaciones de Consumo, Inversión y Empresarial.

En cada uno de ellos las peculiaridades de sus integran-
tes aconsejan realizar una segmentación y así se confi-
gura nuestro análisis sectorial, alejado de las clasifica-
ciones más tradicionales, aunque respetando la última 
clasificación nacional de actividades CNAE-2009 y 
dotando al análisis sectorial de un componente estruc-
tural compuesto, desde la perspectiva de la demanda y 
desde la de la oferta, en la que además se introducen 
elementos que definen interrelaciones con el ciclo ma-
croeconómico.

Aun así, las medidas adoptadas para cada actividad  
–incluso diferenciales para los distintos espacios geo-
gráficos que componen la economía española–, el des-
tino finalista de los fondos de recuperación procedentes 

de la UE, la especialización productiva, la destrucción 
del tejido empresarial, las pérdidas de empleo por tipo-
logía y cualificación y un sinfín de factores pueden ser 
determinantes fundamentales para hacer realidad, en 
mayor o menor medida, los pronósticos y, por tanto, 
existen demasiadas incertidumbres.

Sin ir más lejos, el escaso conocimiento de cuál será la 
evolución pandémica y los efectos de la vacuna –sobre 
la que se asientan gran parte de las esperanzas de re-
tornar a una nueva normalidad– reducen el asombro 
que el baile de cifras sobre el crecimiento económico 
esperado ofrecen artículos, informes y evaluaciones, 
tanto para el cierre de 2020 como para los próximos 
ejercicios.

Tales análisis, realizados por diferentes actores –todos 
ellos de incuestionable prestigio– y con múltiples visio-
nes –como le corresponde a un acontecimiento de la 
profundidad, exclusividad y versatilidad que ha repre-
sentado la aparición y difusión masiva de la covid-19–, 
no dejan de desconcertar, puesto que aferrarse a las 
opciones más optimistas o hacerlo a las opiniones ex-
tremas del lado opuesto representa admitir que podrán 
recuperarse de forma ágil, incluso a lo largo del 2021 
más del 80% de los niveles de actividad alcanzados en 
2019 o, por el contrario, que las dinámicas esperadas 
no tengan capacidad para reactivar la economía más 
allá del 60% de dicho referente.

La diferencia no es baladí y lo es aún menos si, como 
es previsible, la intensidad de las ayudas a la recupera-
ción, las medidas de control o la respuesta del mercado 
laboral consolidan su heterogeneidad, condicionando 
los ritmos de recuperación, el presente inmediato y el 
futuro de las diferentes ramas de actividad que dan 
cuerpo y articulan a la economía española.

Pese a ello, en el consenso de las predicciones está des-
contado un cierre de 2020 con contracciones de la 
actividad sin precedentes en el último siglo y un 2021 
en el que comienzan a ser más persistentes las valo-
raciones que determinan crecimientos de actividad 
incapaces de hacer frente a la dimensión de la crisis 
fraguada un año antes.

Es más, el ejercicio de 2020 y sus más que predeci-
bles negativos resultados, parecen indicar que, tanto 
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a corto como a medio plazo, el parón económico y 
sus consecuencias nos conducen a una forma de ha-
cer, de concebir y de desarrollar la economía, como 
poco diferente a los esquemas interiorizados como la 
normalidad pre-covid. Por ello y sin perder la esencia 
de los trabajos que venimos desarrollando, el estado de 
excepcionalidad ha impuesto incorporar algunos ele-
mentos adicionales en nuestros estudios y análisis, por-
que ya nada es igual o al menos nada parece lo mismo.

2. � Nada está escrito, sino a la espera  
de actuaciones acertadas

Volviendo a las necesidades de conocer el punto de 
partida para iniciar un pronóstico de futuro asentado 
sobre valoraciones objetivas y cercanas a la realidad, 
CEPREDE ha vuelto a poner en marcha su panel sec-
torial y, en paralelo, sus instrumentos técnicos de pre-
dicción. De la conjunción de ambos se obtienen unas 
predicciones contextualizadas en dos puntos crucia-
les de la paralización económica y sus expectativas 
de reactivación, a saber, las valoraciones realizadas en 
mayo de 2020, y las que se barajaban en noviembre 
de este mismo año.

A la fecha de realizar este escrito, inmersos en una ter-
cera ola pandémica, recién anunciadas nuevas medi-
das o restricciones –aunque de menor calado que las 
puestas en práctica en la primera etapa, al menos de 
momento–, los resultados obtenidos pueden incluso 
considerarse optimistas en exceso (1), pero lo cierto 
es que contar con dos fuentes, dos procesos, dos valo-
raciones temporales y, en suma, dos formas de iden-
tificar y valorar el ejercicio de 2020 y su trayectoria 
presumiblemente favorecen las argumentaciones y las 
reflexiones sobre los procesos de reconstrucción de una 
economía, de una sociedad, notablemente afectadas.

Es más, disponer de este recorrido invita a reflexionar 
sobre la necesidad de llevar a cabo reformas profundas, 
de encontrar en el abismo creado en torno a la covid la 
oportunidad de dotar de mayor intensidad el cambio 
social y productivo que precisa nuestra economía, de 
recuperar la confianza, de mejorar la visibilidad del ca-
pital humano del que se dispone (empresarios y traba-
jadores, investigadores, innovadores…) y, sobre todo, 
de aprender que la sostenibilidad económica ha de ser 

creada por todos y para todos. De ello depende el futu-
ro no solo del empleo o del crecimiento económico en 
España, sino de la estabilidad social y la permanencia 
de sus instituciones, también a más largo plazo.

En junio de 2020, los resultados del panel de exper-
tos sectorial, elenco fundamental en la operativa del 
análisis sectorial, cifraba el comportamiento esperado 
para 2020 de forma agregada con una caída del 7,7%, 
encontrando paralelismo en lo que podría ser la caída 
en los niveles de ocupación, aunque plasmando y re-
cibiendo con entusiasmo y alivio el freno al desplome 
del mercado laboral que había supuesto la puesta en 
marcha de los expedientes de regulación de empleo, los 
ERTE, lo que hizo que el retroceso esperado quedase 
valorado en un 6,9%.

Las excepciones puntuales a una crisis que ya comen-
zaba a tildarse como sin precedentes se centraban en el 
componente de bienes y servicios tecnológicos, que se 
planteaba en términos de crecimiento, como resultado 
del proceso de digitalización al que se habían sometido 
tanto el tejido productivo como los hogares. La inten-
sidad de su crecimiento se mostraba incapaz de poner 
freno a un deterioro del mercado del que forma parte, el 
de inversión, considerado de forma global y compuesto 
por el segmento de construcción y sus materiales, el de 
equipamientos no estrictamente tecnológicos (no TIC) 
y el de productos y servicios tecnológicos (TIC).

También los expertos anticipaban que, previsiblemen-
te, se unirían al retroceso global de la actividad, aunque 
limitando su acusada pendiente negativa, el segmento 
de consumo no cíclico. Evidentemente este agregado 
sectorial, en términos generales, estaría condicionado 
por las perspectivas manejadas sobre el comportamien-
to del consumo, pero focalizado en actividades que, en 
paralelo con las denominaciones pandémicas, se asimi-
lan a la de bienes de primera necesidad y, por tanto, en 
menor medida ligadas al ciclo económico dominante.

No obstante, se advertía que el 2021 arrancaría en ni-
veles similares a los del año 2019, tras un 2020 de cre-
cimiento nulo. En dicho resultado se integraban creci-
mientos de la actividad del sector público, así como el 
de la sanidad y los servicios sociales, limitado por los 
pronunciados descensos previstos, y lamentablemente 
realizados, en los sectores ligados al ocio, al deporte y 
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a la cultura, partícipes del notable retroceso anticipado 
para el segmento definido como de servicios de carác-
ter cíclico.

Estos últimos cuentan con importantes vinculaciones 
con la trayectoria del empleo y, en consecuencia, con 
la evolución de las rentas y, adicionalmente por las cir-
cunstancias actuales, con el período de confinamien-
to asumido en la primera mitad del año, desde una 
perspectiva interna y a la paralización de la actividad 
turística, de máximo impacto en la segunda.

La dureza que desprendían las valoraciones de los ex-
pertos sobre el comportamiento de la actividad y el 
empleo, venía apostillada por una valoración máxima 
de la contracción de la demanda interna, que obedecía, 
tanto a la reducción de empleo como a la caída de las 
rentas, y a las dificultades de liquidez de gran parte del 
tejido empresarial que debería sobrellevar una notable 
pérdida de facturación.

Por otra parte, la ausencia de un control total de la 
situación sanitaria con carácter universal, agudizaba 
el desplome de las exportaciones, un factor que se 
presentaba como decisivo para reactivar la actividad y 
representaba elevaciones del gasto público sin la con-
trapartida de ampliar los ingresos, haciendo reapare-
cer –como ya lo hiciera en la crisis de 2008– una de-
bilidad acuciante de la economía española, su excesivo 
endeudamiento público.

Los inevitables ceses de actividad a los que se habían 
visto sometidos a partir de la segunda mitad de mar-
zo de 2020 dejaban al descubierto la importancia que 
adquiría el tamaño empresarial. De sus valoraciones 
resultaba evidente que la composición interna del te-
jido empresarial español, dominado por micropymes, 
pymes y autónomos –siendo estas estructuras, ade-
más, las dominantes en los sectores más golpeados por 
la crisis–, daban solidez a una respuesta tan categórica 
como la que los panelistas ofrecían al determinar una 
reducción notable en el número de empresas que no 
podrían reiniciar su actividad, aun asumiendo una 
profunda transformación de sus negocios. Presiones 
de liquidez, ante unas cuentas de resultados que man-
tenían el peso de los costes fijos sin elevar la factura-
ción sustentaban estas negativas perspectivas, cuanti-
ficadas en más de un 66% de respuestas que señalaban 

ceses de actividad, a pesar de las medidas adoptadas 
para limitar este desplome.

En un escenario depresivo, como el que describían, 
pronunciaban su vaticinio de que lo más deseable, 
pero con reducida probabilidad de ocurrencia, era evi-
dentemente la recuperación económica, pero añadién-
dole el calificativo de global, puesto que consideraban 
como un factor decisivo apostar por las cadenas de va-
lor como su gran fortaleza.

Sin embargo, la probabilidad de que en 2021 los efec-
tos de la covid-19 se hubiesen superado se describía en 
términos de mínima y, ligado a ello, se admitían cifras 
de desempleo superiores al 20%. Siendo esto cierto, no 
lo es menos que se advertían diferentes sensibilidades 
que atendían a puntos de partida desiguales.

En particular, ante la certeza de la crisis a la que se en-
frentaba la economía española, las perspectivas de una 
recuperación en 2021 manifestada por los panelistas 
identificaban una capacidad de respuesta sectorial dife-
renciada y asociada no solo a la intensidad del impacto 
de la covid-19 sobre su actividad, sino a los resortes 
operativos de los que disponían para hacerle frente.

La banca y la administración pública lideraban las po-
siciones más pesimistas y otorgaban una probabilidad 
de ocurrencia entre el 20 y el 40%, respectivamente, 
al hecho de que 2021 se convirtiese en el punto de 
inflexión, mientras que la construcción ocupaba posi-
ciones claramente más favorables, sustentadas, funda-
mentalmente, en la transformación tecnológica y en la 
apuesta medioambiental de su actividad, convertidas 
en oportunidades de negocio.

No obstante, las opiniones vertidas por el sector finan-
ciero advertían que en 2021 sus niveles de actividad y 
de empleo permanecerían por debajo de los registros 
de 2019, aunque al mismo tiempo abrían recuperado 
más del 77 y el 72,5% de las pérdidas soportadas en 
ambas magnitudes en 2020, establecidas en torno al 
4,2 y al 4,8%, respectivamente. Por su parte, los re-
presentantes de diferentes administraciones públicas 
limitaban su recuperación al 70 y al 62,5%, pese a 
mantener que en 2021 la crisis estaría superada.

Junto a estos, presentaban un pronóstico claramente 
más adverso las industrias alimentarias y los servicios 
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inmobiliarios. Dichas ramas de actividad posponían su 
reactivación más allá de 2021, al reconocer que dicho 
ejercicio aportaría una recuperación de tan solo el 5% 
de las pérdidas acumuladas a lo largo de este año, caí-
das que rondarían, según sus propias consideraciones, 
alrededor del 5,7 y del 10% en términos de actividad y 
en torno al 3,0 y al 5,0% en empleo, respectivamente. 
El comercio, la energía y la construcción manejaban 
escenarios medios, aunque compartían mayor dificul-
tad para retornar a los niveles de partida de sus merca-
dos laborales, planteando la duda de si serían capaces 
de recuperarlo plenamente en 2021 o hacerlo, al me-
nos, un año más tarde.

En la misma línea se encaminaban los resultados sec-
toriales obtenidos de los procesos técnicos aplicados, 
detectando diferente intensidad en la secuencia ac-

ción/reacción, aunque estos albergaban mayor fortale-
za en los ritmos de recuperación de los esperados por 
los panelistas, tanto en términos de actividad como de 
empleo, partiendo también de una valoración negati-
va más intensa. Tales diferenciales hacían que frente 
a las ganancias de productividad anticipadas por la 
modelización, del orden de 1,2 puntos porcentuales, 
los expertos señalasen nuevas y más intensas pérdidas 
de capacidad competitiva, justificando así la evolución 
de precios que describían sus valoraciones. De hecho, 
las caídas de actividad se topaban con el compromiso 
social de mantener el empleo –con la aplicación de di-
ferentes medidas en las que los ERTE ocupaban una 
posición destacada–, en un intento de que la pérdida 
de rentas no se convirtiera en un factor adicional a una 
crisis que ya se consideraba como la de mayor desplo-
me de la demanda interna de los últimos cien años.

Cuadro 1
Perspectivas sectoriales. Junio 2020

Mercados y segmentos

Panel de expertos Modelo sectorial

Actividad Empleo Actividad Empleo

2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021

Mercados de consumo familiar -7,0% 5,4% -5,8% 5,6% -6,9% 5,6% -5,9% 5,3%

  Consumo no cíclico 0,1% 1,2% 0,4% 1,3% 0,2% 1,8% 0,3% 1,2%

  Consumo cíclico de bienes -7,0% 3,7% -11,4% 1,6% -8,8% 4,4% -11,4% 1,6%

  Consumo cíclico de servicios -15,2% 10,6% -11,6% 10,2% -14,9% 10,8% -11,7% 10,2%

Mercados de consumo empresarial -7,5% 2,9% -7,3% 6,3% -10,5% 8,9% -10,5% 7,3%

  Serv. mixtos empresas y particulares -8,0% 0,5% -7,5% 6,4% -11,9% 11,0% -9,7% 9,5%

  Servicios a empresas -10,7% 8,3% -10,1% 9,4% -10,5% 8,2% -10,0% 9,2%

  Suministros -4,5% 4,0% -8,7% -1,9% -10,0% 4,5% -10,2% -0,1%

  Productos interindustriales -10,7% 7,2% -12,4% 6,0% -6,5% 3,7% -14,3% -0,3%

Mercados de inversión -11,2% 4,2% -11,9% 5,0% -8,1% 8,8% -10,8% 7,2%

  Construcción y sus materiales -19,0% 2,5% -14,6% 4,4% -12,4% 10,2% -13,2% 7,6%

  Equipo y servicios TIC 3,7% 7,7% -4,6% 7,7% 3,4% 7,6% -4,6% 7,7%

  Equipo no TIC -9,1% 4,7% -12,3% 2,8% -8,4% 4,8% -12,3% 2,9%

PIB -7,7% 4,2% -6,9% 5,7% -8,6% 7,3% -7,8% 6,1%

Fuente: Panel Expertos CEPREDE y Estimaciones modelo sectorial Wharton-UAM, junio 2020.
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Una perspectiva auspiciada en las mejoras relativas 
que podrían materializarse en los meses estivales y una 
visión impregnada de menor cautela que la actual, en 
la que se consideraba factible lograr el control pandé-
mico antes de finalizar el año son las argumentacio-
nes que vendrían a justificar el diferencial que, con  
connotaciones negativas, enfrentaban a estas dos visio-
nes. En concreto, el modelo desarrollado por CEPREDE 
valoraba las caídas de actividad y empleo en un -8,6% y 
en un -7,8%, aproximadamente un punto adicional al 
retroceso señalado por los expertos.

El carácter singular de crisis en la que estaba inmersa la 
economía española, tanto por su origen –al haber sido 
provocada por factores exógenos al sistema económi-
co–, como por la notoriedad de sus impactos socioeco-
nómicos, hacían predecible una rápida y útil, aunque 
forzada inmersión tecnológica.

Adicionalmente, los efectos asimétricos que las pre-
visiones ofrecían ponían de manifiesto que favorecer 
la competitividad y estimular la capacidad de creci-
miento y empleo serían las fórmulas más eficaces para 
hacer frente al endeudamiento público originado ini-
cialmente por las necesidades sanitarias y, a posteriori, 
por las consecuencias económicas y sociales que las 
medidas para frenar los contagios llevarían asocia-
das, en términos de pérdidas de rentas, empleo y li-
quidez empresarial. Factores tales como la intensidad 
del espíritu empresarial, disponibilidad de recursos 
humanos y, especialmente tecnológicos, o el tamaño 
empresarial definían los diferenciales, enfatizando y 
excluyendo de un pronunciado deterioro de actividad 
y de empleo al segmento TIC, hasta convertirlo en el 
soporte fundamental para iniciar el proceso de reacti-
vación global esperado.

Pese a que no se auguraban cambios trascendentales 
en el ordenamiento sectorial, el avance del teletrabajo 
y de la flexibilidad laboral, la intensa penetración de 
las TIC en los hogares y en las empresas y las modifi-
caciones, aunque pausadas, de los planteamientos eco-
nómicos que ensalzan la sostenibilidad frente al argu-
mento exclusivo del crecimiento, hacían previsible un 
escenario en el que podría alterarse el rol del Estado, 
afianzar las dinámicas de la industria de alto compo-
nente tecnológico, en paralelo con un sector terciario 

readaptado al nuevo escenario, que actuaría como base 
para la estabilidad económica y para el desarrollo de un 
empleo de calidad.

Seis meses más tarde, los pronósticos para 2020 no 
solo se han hecho realidad sino que intensifican el de-
terioro y arrastran en su declive a las valoraciones es-
peradas para el 2021. En particular la trayectoria de la 
pandemia, la anticipación de la segunda ola, una me-
nor resistencia de la estructura empresarial a cuentas 
de resultados paralizadas –en el mejor de los casos– y 
ayudas fiscales de insuficiente calado infunden una vi-
sión todavía más negativa de cierre del ejercicio de lo 
inicialmente previsto, con contracciones que se elevan 
hasta el -10,7% en términos de actividad y del -6,5% 
en empleo, dando paso a un 2021 en el que las diná-
micas de ambas magnitudes se establecen en un 4,9% 
y en un 3,7%, respectivamente, atendiendo a las valo-
raciones del panel.

Pese a su abultado rasgo depresivo, el mercado de con-
sumo no cíclico, responsable de cubrir las necesidades 
de abastecimiento, y los servicios TIC, responsables de 
mantener operativo al sistema productivo, han limita-
do la caída en picado experimentada por la economía 
española, y para 2021 se espera el cese de las dinámicas 
negativas, pero su arranque es lento e indiscutiblemen-
te se plantea incapaz de alcanzar los niveles de activi-
dad registrados en 2019.

Adicionalmente, surgen implicaciones sociales y po-
líticas que ponen freno a la recuperación. En par-
ticular, los resultados de las recientes elecciones de 
EE.UU. y la consolidación del Brexit no parecen ser 
consideradas de máxima relevancia, al menos a corto 
plazo. Sin embargo sí se contemplan como probables 
y de incidencia reseñable la compleja gobernabilidad 
a nivel nacional y el aumento de la conflictividad en 
el contexto internacional, dos factores determinantes 
de los niveles de desempleo y de la lenta recuperación 
post-covid.

Sus valoraciones se centran en seis puntos calientes, 
que se resumen en: fuerte contracción de la deman-
da interna, alineada con una desaceleración de las 
exportaciones –dado el carácter universal de la crisis 
sanitaria y las medidas adoptadas para hacerla fren-
te–, en tanto en cuanto representan reducciones de 
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renta, problemas de liquidez de gran parte del tejido 
empresarial y un aumento del endeudamiento público 
capaces de mermar las expectativas y ampliar las dosis 
de incertidumbre. En estas circunstancias, se ensalzan 
dos debilidades adicionales de la economía española, 
una falta de confianza en la política económica y la 
percepción de que la brecha digital y tecnológica sigue 
presente en nuestro entramado productivo.

Más allá de la intensidad del impacto que la covid-19 
habría representado sobre los niveles de actividad, la 
permanencia de sus efectos a lo largo del próximo año 
también revela altas dosis de heterogeneidad sectorial. 
Así, las perspectivas de una recuperación temprana, 
únicamente se muestran plausibles para construcción, 
que proclama que en 2021 las pérdidas de empleo ha-
brán sido cubiertas en su totalidad y sus niveles de acti-
vidad podrían representar el 90% de las cifras de cierre 
de 2019. Por el contrario, los efectos secundarios de la 
destrucción general del tejido empresarial, hacen que 
los expertos planteen una recuperación de su actividad 
en torno al 50% del retroceso al que se han visto so-
metidos en 2020 y, en términos de empleo esta repre-

sentatividad apenas sí alcanza el 35%. Los extremos de 
mínimas se ubican en alimentación y en los servicios 
inmobiliarios, sectores en los que se admite que solo el 
5% de las reducciones de actividad y empleo que han 
soportado en 2020 podrían ser objeto de recuperación 
a lo largo de 2021. Un marco laboral inestable y sala-
rios contenidos, justifican estas valoraciones, otorgan-
do una probabilidad de tan solo el 10% a una recupe-
ración exprés de su actividad. En este contexto se prevé 
un lento retorno a la normalidad, especialmente en el 
ámbito laboral.

Un déficit público anunciado y controvertido, con-
vierten a esta magnitud en una de las más compro-
metidas, no solo a corto sino a medio y largo plazo, 
consecuencia de un avance de gastos extendido más 
allá de los ingresos previstos en los presupuestos del 
Estado. Las opiniones empresariales vaticinan efectos 
sobre sus niveles de actividad inversos, en particular, 
energía, alimentación e industria anticipan un efecto 
contractivo de su actividad, establecida entre el -5% 
y el -6%, frente al nuevo impulso que le atribuyen el 
sector de construcción, la banca y las administraciones 

Gráfico 1
Lastres post-covid en clave sectorial. Intensidad de recuperación 2021
En porcentaje

Fuente: Panel de Expertos Sectorial. CEPREDE, noviembre 2020.
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Públicas, que ven en este desequilibrio un potencial 
de crecimiento asociado al plan de inversiones que 
han de ser implementadas con urgencia, bajo el aus-
picio de los fondos de ayuda europeos, pese a que la 
llegada de estos se esté demorando.

Los análisis técnicos vienen a confirmar la gravedad 
de 2020, y anticipan que el 31% del sistema pro-
ductivo en 2022, no habrá recuperado los niveles de 
actividad alcanzados en 2019, aunque se diagnosti-
can ritmos de actividad sin precedentes en 2021. En 
suma, casi un tercio de la economía podría arrancar 
en 2023 inmersa en un escenario con niveles de ac-
tividad similares a los alcanzados en el ejercicio de 
2019, especialmente aquellos vinculados con el mer-
cado de consumo familiar, sobre el que la lenta rege-
neración de empleo y una dinámica salarial contenida 
anclan sus posibilidades de mejora. En particular, el 
segmento cíclico de servicios por su particular cone-
xión con comercio y turismo, junto con el segmento 
de servicios mixtos, en el que se integran transporte y 
finanzas, entre otros, rezagan el retorno a una nueva 
normalidad en materia de crecimiento.

Sin embargo, la inmersión tecnológica llegó y se instaló, 
dando respuesta a las necesidades creadas por las restric-
ciones de la movilidad. Es más, la readaptación tecnoló-
gica, en mayor o menor medida forzada, podría conver-
tirse en un acelerador de las ganancias de productividad, 
aunque sostenidas por un mercado laboral ajeno a la 
normalidad hasta ahora conocida. Mayor flexibilidad, 
menor cantidad, mayor formación y menor presencia-
lidad son ahora herramientas con las que reformular un 
mercado laboral que irá recuperando sus niveles de for-
ma paulatina y más lenta de lo que estima que lo hará el 
comportamiento de la actividad económica.

Es decir, a lo largo del trienio 2020-2022, la economía 
española habría tenido que atender, y hacerlo a mar-
chas forzadas, las prioridades sanitarias y sociales de 
su población y, con ello, los servicios públicos habrían 
copado una parte significativa de la actividad produc-
tiva, frente a los recortes a los que se habrían visto so-
metidos los servicios privados.

Superada esta etapa, las perspectivas intensifican el 
papel del sector terciario de mercado –aunque sin re-
cuperar la representatividad que logró acaparar en el 

Gráfico 2
Lastres post-covid en clave sectorial. Perspectivas del tejido empresarial
En porcentaje de empresas

Fuente: Panel de Expertos Sectorial. CEPREDE, noviembre 2020.
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período pre-covid–, vinculado a la recuperación de ac-
tividades de amplia tradición en la economía española, 
tales como el comercio y la restauración, pero dando 
cabida a una presencia ampliada de las tecnologías en 
el desarrollo de su actividad. Aun así, la reconstrucción 
económica del país previsiblemente volverá a asentarse 
sobre procesos inversores en los que la sostenibilidad, 
el medio ambiente y la digitalización permitirán al sec-
tor de la construcción recuperar parte del protagonis-
mo abandonado desde la anterior crisis de 2008.

En suma, nos hallamos ante el preámbulo de una re-
adaptación sectorial que ocupará y acaparará las ac-
tuaciones empresariales y las decisiones de política 
económica de la próxima década. Las perspectivas en 

el medio plazo intensifican el papel de los servicios, 
aunque previsiblemente ampliándose las colaboracio-
nes entre diferentes agentes. Es decir, se plantea una 
colaboración más estrecha e intensa entre la economía 
privada y la pública y, el diseño de contratos con el 
sector privado para servir al interés público, se presta a 
ser un instrumento capaz de crear sinergias que mejo-
ren las probabilidades de éxito en la ejecución de pro-
gramas y proyectos versátiles, en los que tienen cabida 
conceptos claves tales como sostenibilidad, diversidad, 
digitalización, medioambiente, equilibrios e igualdad, 
siguiendo los pilares establecidos en el Plan de Recu-
peración promovidos desde la Comisión Europea, que 
exigen elevar los niveles de inversión en una Europa 

Cuadro 2
Perspectivas sectoriales. Noviembre 2020

Mercados y segmentos

Panel de expertos Modelo sectorial

Actividad Empleo Actividad Empleo

2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021

Mercados de consumo familiar -9,0% 6,9% -5,7% 4,2% -8,9% 7,7% -6,8% 4,6%

  Consumo no cíclico -0,8% 2,9% -2,3% 2,2% -0,5% 3,5% -2,1% 2,4%

  Consumo cíclico de bienes -13,6% 12,5% -8,7% 7,3% -13,7% 12,3% -8,9% 7,3%

  Consumo cíclico de servicios -18,2% 11,1% -9,0% 6,0% -18,1% 12,9% -11,4% 6,9%

Mercados de consumo empresarial -11,5% 2,5% -7,8% 3,1% -12,2% 9,8% -8,9% 4,2%

  Serv. mixtos empresas y particulares -14,1% -2,0% -6,8% 2,5% -14,9% 11,5% -8,8% 4,7%

  Servicios a empresas -13,7% 10,2% -10,7% 6,9% -13,6% 10,4% -11,0% 7,1%

  Suministros -5,8% 6,3% -5,6% -1,8% -6,0% 6,5% -4,8% 0,4%

  Productos interindustriales -9,1% 10,2% -4,8% 4,4% -10,7% 11,9% -7,5% 7,0%

Mercados de inversión -13,9% 5,6% -6,7% 2,4% -10,1% 9,3% -7,3% 7,4%

  Construcción y sus materiales -20,8% 4,3% -7,8% 2,1% -13,8% 10,9% -7,8% 9,7%

  Equipo y servicios TIC 0,4% 3,7% -5,4% 3,2% 0,5% 3,6% -5,5% 3,2%

  Equipo no TIC -13,3% 12,3% -8,4% 4,6% -13,0% 12,1% -8,4% 4,6%

PIB -10,6% 4,9% -6,5% 3,7% -10,4% 8,7% -7,5% 4,8%

Fuente: Panel Expertos CEPREDE y Estimaciones modelo sectorial Wharton-UAM, noviembre 2020.
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verde, digital y resiliente. En este escenario, la transfor-
mación industrial se presenta como una oportunidad, 
una nueva revolución con las tecnologías actuando 
como vértices del cambio.

No obstante, nada estaba escrito, y menos aún valo-
rado, de lo que nos deparaba el año 2020 en los ámbi-
tos social, económico y personal y, tras unas circuns-
tancias demoledoras, nada está escrito y todo está por 
valorar para el recién iniciado 2021. Los resultados 
dependerán de las actuaciones emprendidas y del nivel 
de éxito alcanzado por las mismas.

NOTA

(1) � El Instituto Nacional de Estadística, el pasado 29 de enero, 
presentó la primera estimación de cierre del ejercicio y lo valora 
en una caída de actividad del 11,0%.
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RESUMEN

El 12 de octubre de 2020, la Real Academia Sueca de Ciencias declaró que otorgaba el Premio Nobel en Memoria de Albert Nobel de 
manera conjunta a Paul Milgrom y Robert Wilson porque utilizaron sus conocimientos para diseñar nuevos formatos de subasta de bienes y 
servicios que son difíciles de vender de manera tradicional, como lo son las frecuencias de radio. Sus descubrimientos han beneficiado a vendedores, 
compradores y contribuyentes de todo el mundo. En este trabajo se repasará la vida y obra de Paul Milgrom y Robert Wilson que justifica 
que fueran galardonados con el Nobel de Economía de 2020.

PALABRAS CLAVE

Premio Nobel 2020, Paul Milgrom, Robert Wilson, Teoría de las Subastas.

Los economistas estadounidenses  
Paul Robert Milgrom y Robert Wilson, 
ganadores del Nobel de Economía 2020  
por sus teorías de las subastas
José Antonio Negrín de la Peña
Universidad de Castilla-La Mancha. Facultad de Derecho y Ciencias Sociales

“Cada primavera, espera las flores. 
Nadie discute por los gastos” (1)

1. � Un Nobel en tiempos de pandemia

La Real Academia Sueca de Ciencias declaró que otor-
gaba el Premio Nobel en Memoria de Albert Nobel (2)
de manera conjunta a los economistas norteamerica-
nos Paul Milgrom y Robert Wilson por las mejoras en 
la teoría de subastas y las invenciones de nuevos formatos 
de subasta (3).

Sin duda, el Premio Nobel de Economía refrenda la 
actividad investigadora y académica en nuestra disci-
plina, aunque también es cierto que no tiene el pedigrí 
de las disciplinas elegidas por Alfred Nobel en su tes-
tamento fundacional (medicina, física, química, paz y 
literatura). Sus críticos lo llaman falso Nobel y aseguran 
que representa en exceso a economistas ortodoxos y 
liberales (4). El premio del Banco de Suecia en Cien-
cias Económicas en memoria de Alfred Nobel, y que 
se concedió por primera vez en 1969 para celebrar los 
300 años de vida de la institución, puso el cierre a esta 
(rara) edición de 2020.

La misma entrega de los premios, el jueves 10 de 
diciembre de 2020 (5), fue un ejemplo de distancia 
social, esta es, en efecto, una ceremonia de premios No-
bel diferente, afirmaba el rey Carl XVI Gustav. Con la 
pandemia del coronavirus en pleno apogeo, todos los 
ganadores de este año se quedaron en casa. En el caso 
de los económicos, recibieron sus premios en un bonito 
jardín de Palo Alto (6), en una emisión transmitida por 
la televisión sueca desde el Ayuntamiento de Estocol-
mo, mientras los músicos tocaron interludios clásicos. 
La última vez que no hubo ceremonia en Estocolmo 
fue en 1944 entregados retroactivamente en 1945 (7).

Tal vez un soñador sentimental esperaba que, en el 
año de la pandemia, en tiempos de crisis económi-
ca, paro, pobreza… el Premio del Banco de Suecia de 
Ciencias Económicas, en Memoria de Alfred Nobel, 
fuera a parar a economistas involucrados con la parte 
más humana y social de la economía y no tanto a las 
frías numéricas y matemáticas Teorías de las subastas. 
Y entiéndase bien, en estas líneas se verá cómo es un 
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galardón más que merecido, pero a lo mejor –tal vez a 
lo mejor–, los Premios Nobel de este año se esperaba 
que reconocieran el trabajo de la gente involucrada en 
intentar analizar la crisis pandémica o que fuera apor-
tadora de alguna solución, siempre económica, a lo 
que teníamos (y tenemos) encima.

2. � Una carrera de obstáculos  
para un premio (in)esperado

En las cábalas para acertar lo impredecible desde prácti-
camente la fundación del premio en 1969 el nombre/s 
del ganador/es del Premio Nobel de Economía del 
año en curso, se pensaba que el ganador cobraba una 
mayor importancia en medio de la crisis actual por la 
pandemia del coronavirus, que será la más pronunciada 
desde la Gran Depresión de 1930 (8).

Es un premio que habitualmente es compartido, así ha 
sucedido en más de la mitad de las ocasiones (25 veces 
se concedió a una persona, veinte a dos, y siete a tres). 
Mayoritariamente el ganador es norteamericano (45 
de 86), hombre (solo ha habido dos mujeres, Elinor 
Ostrom en 2009 y la francesa Esther Duflo en 2019) y 
de unos 65 años de media.

Recientemente, en 2015, el Premio Nobel recayó en 
el escocés Angus Deaton, por su análisis sobre el con-
sumo, pobreza y bienestar. En 2017 fue premiado el es-
tadounidense Richard H. Thaler, por su contribución a 
la economía del comportamiento y la incorporación de la 
psicología a las ciencias económicas. En 2018, el galar-
dón fue a parar a los estadounidenses William Dawb-
ney Nordhaus y Paul Michael Romer por integrar los 
estudios sobre el cambio climático y las innovaciones tec-
nológicas en el análisis macroeconómico. Finalmente, el 
pasado 2019, el premio Nobel de Economía recayó en 
Esther Duflo, Abhijit Banerjee y Michael Kremer, por 
sus estudios sobre la reducción de la pobreza, con los que 
han contribuido a desarrollar políticas e incentivos para 
ayudar a los hogares más pobres, recordando en el Balan-
ce de 2019 que parte de su trabajo se basaba en aquella 
Teoría de los Contratos y Economía del Comportamien-
to, que valieron sendos premios Nobel en 2016 y 2017, 
respectivamente, y afirmábamos que lo importante y lo 
urgente se estaban dando la mano (9).

Siguiendo a Portafolio, prensa económica que recoge 
diferentes encuestas sobre los candidatos al Nobel, 
una de las previsiones más seguidas es la que hace la 
firma Clarivate. En ella aparecían los nombres de la 
profesora de Harvard Claudia Goldin, por sus contri-
buciones a la economía laboral, especialmente su aná-
lisis de las mujeres y la brecha salarial de género, pero 
también incluían a David A. Dickey, Wayne A. Fuller 
y Pierre Perron, que merecerían el galardón por sus 
pruebas estadísticas de una raíz unitaria en el análisis 
de series de tiempo o el análisis estadístico de series de 
tiempo no estacionarias.

También desde Portafolio se constataba que Thomson 
Reuters pensaba en los estadounidenses Steven T. Be-
rry, James A. Levinsohn y Ariel Pakes, por su modelo 
(BLP) de coeficientes aleatorios para estimar la demanda, 
como premiados. Por su parte, José Antonio Ocam-
po, profesor de la Universidad de Columbia, en Nueva 
York, apostaba por Dani Rodrik, el profesor turco de 
Harvard, considerado como el mejor economista sobre 
temas de desarrollo.

Sin embargo, la que se acercó más fue Bloomberg que 
apostaba también, como Clarivate, por Claudia Gol-
din, pero también por los representantes de la Nueva 
Economía Keynesiana, la cual es ampliamente citada 
en la actualidad para defender la necesidad de incre-
mentar el gasto público para impulsar una mayor  
reactivación económica. También estaban los nom-
bres de Daron Acemoglu –escritor del libro Por qué 
fracasan los países–, de David Card de la Universidad 
de California en Berkeley o el economista de Stanford 
Paul Milgrom.

De esta manera llegamos al 12 de octubre de 2020 
cuando la Real Academia Sueca de Ciencias declaró 
que otorgaba el Premio Nobel en Memoria de Al-
bert Nobel de manera conjunta a Paul Milgrom y 
Robert Wilson porque utilizaron sus conocimientos 
para diseñar nuevos formatos de subasta de bienes y 
servicios que son difíciles de vender de manera tradi-
cional, como lo son las frecuencias de radio. Sus des-
cubrimientos han beneficiado a vendedores, compra-
dores y contribuyentes de todo el mundo, rompiendo 
con las razones (¿sociales?) que habían premiado en 
años anteriores.
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3. � ¿Pero… quiénes son Robert Wilson y  
Paul Milgrom?

Robert Butler Wilson, Jr. (10) es un economista nortea-
mericano de Geneve (Nebrasca) nacido un 16 de mayo 
de 1937. Ya apuntaba maneras en sus estudios de se-
cundaria, realizados en el instituto local de Geneve, ya 
que consiguió una beca para estudiar en la Universidad 
de Harvard, donde obtuvo el Bachelor of Arts en 1959. 
Completó sus estudios con un Master of Business Ad-
ministration en 1961 y el Doctorado en Administración 
de Negocios dos años después con una tesis titulada A 
Simplicial Algorithm for Concave Programming, en la 
que introdujo un método interactivo principal para la 
programación no lineal dando pie a la programación 
cuadrática secuencial.

Trabajó un tiempo, muy breve, en Los Ángeles, en 
la Universidad de California, hasta que en 1964 se 
incorporó al claustro de la que será su universidad de 
siempre, la Universidad de Stanford. Allí ha sido pro-
fesor asociado de la Escuela de Postgrado de Nego-
cios, director del Instituto de Economía Teórica entre 
1993 y 1995 para, posteriormente, ocupar la Cátedra 
Adams (11) y ser profesor Emeritus desde 2004. Tam-
bién, entre 1993 y 2000, colaboró con la Escuela de 
Derecho Harvard.

Robert Wilson es miembro de la Academia Nacional 
de Ciencias estadounidense. Es también miembro de 
la American Economic Association desde 1994, de-
signado Miembro Distinguido en 2006 y expresidente 
de la Econometric Society. Es doctor honorario en 
Economía por la Escuela noruega de Economía y Ad-
ministración Empresarial desde 1986. Miembro elec-
to de la Academia Nacional de Ciencias en 1994. En 
1995 recibió el título de doctor honorario en Leyes 
por la Universidad de Chicago. Fue premio Leo Me-
lamed en 1995, un premio bienal de la Universidad 
de Chicago para estudios empresariales, por su obra 
Nonlinear Pricing de la que se hablará más adelante. 
En 2014, Wilson ganó un premio Golden Goose (12) 
por su trabajo de diseño de subastas. En 2016 fue ga-
lardonado con el premio Fronteras del Conocimien-
to, en la categoría de Economía, por la Fundación 
BBVA (13). Premio John J. Carty por el Avance de 
la Ciencia, Academia Nacional de Ciencias en 2018.

Paul Robert Milgrom (14) estaba predestinado a obte-
ner el premio Nobel de Economía desde que participó 
en la ceremonia de entrega del mismo premio en 1996 
a William Spencer Vickrey junto a James Mirrlees por 
sus contribuciones a la teoría de la información asimétri-
ca, siendo el encargado de pronunciar la laudatio en 
homenaje a Vickrey.

Nació en Detroit el 20 de abril de 1948. Sus prime-
ros estudios fueron en la Dewey School y luego en la 
Oak Park High School de Míchigan, donde mostró un 
temprano interés en las matemáticas, asistiendo inclu-
so a los programas de verano en la Universidad Estatal 
de Ohio, participando en los premios de Matemáticas 
organizados por la Universidad de Míchigan mientras 
estaba en la escuela secundaria.

Milgrom se graduó con altos honores de la Univer-
sidad de Míchigan en 1970 con una Bachelor of Arts 
en matemáticas, trabajando durante cuatro años en la 
Metropolitan Insurance Company de San Francisco y 
en la consultora Nelson and Warren de Ohio, convir-
tiéndose en miembro de la Sociedad de Actuarios en 
1974. Al año siguiente se matriculó en la Universidad 
de Stanford en el programa de MBA. Después de su 
primer año, fue invitado al programa Philosophiæ doc-
tor (PhD), consiguiendo Master of Science in Statistics 
en 1978 y su PhD. en Negocios en 1979.

Sus primeros pasos dentro de la Teoría de las Subas-
tas los encontramos en la defensa de su tesis doctoral 
The Structure of Information in Competitive Bidding en 
1979 (15) ganando el premio Leonard Savage y dando 
lugar al primero de sus muchos artículos sobre la Teo-
ría de Subastas titulado The Structure of Information in 
Competitive Bidding (16). También resultó ser el prin-
cipio de una gran amistad con Robert B. Wilson, como 
tutor de su tesis doctoral y que continuó más tarde en 
la Comisión Federal de Comunicaciones colaborando en 
el diseño del protocolo de subasta para distribuir las 
frecuencias celulares entre las compañías telefónicas.

Después de obtener su doctorado, Milgrom consiguió 
un puesto como Assistant Professor and Professor of Eco-
nomics en la Kellogg School of Management de la Uni-
versidad de Northwestern, donde estuvo desde 1979 
hasta 1983, coincidiendo en el Departamento de Eco-
nomía Gerencial y Ciencias de la Decisión con un grupo 
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de profesores como los premios Nobel Roger Myer-
son (17) y Bengt Holmstrom (18) o Nancy Stokey, 
Robert J. Weber, John Roberts o Mark Satterthwaite 
que conjuntaron el estudio de la Teoría de Juegos y 
la Economía de la Información con los problemas de 
los precios, las subastas, los mercados financieros y la 
organización industrial.

Después de cinco años como profesor de Management 
en la Universidad de Yale –los que van de 1982 a 1987 
y donde obtuvo la Maestría (Honors) en 1982 y la Ca-
tedra Williams Brothers como profesor de Manage-
ment en 1985–, regresó como profesor de Economía a 
su alma mater, la Universidad de Stanford, donde, en 
1993, obtuvo la Cátedra Shirley R. y Leonard W. Ely 
Jr. como profesor de Humanidades y Ciencias, hasta 
el día de hoy. También es profesor de Ciencias de la 
Administración e Ingeniería, en la Escuela de Ingenie-
ría y director del programa de Diseño de Mercado en 
el Instituto de Investigación en Política Económica de 
Stanford (SIEPR).

Milgrom ocupó cargos editoriales en la American 
Economic Review, Econometrica y Journal of Economic 
Theory. Fue nombrado miembro de la Econometric 
Society en 1984 y de la Academia Americana de las 
Artes y las Ciencias en 1992. En 2006, fue elegido 
miembro de la Academia Nacional de Ciencias. En 
2013, fue elegido vicepresidente de la American Eco-
nomic Association.

Milgrom ha recibido distintos premios y galardones 
entre ellos el Premio Erwin Plein Nemmers en Eco-
nomía en 2008 por contribuciones que ampliaron drás-
ticamente la comprensión del papel de la información 
y los incentivos en una variedad de entornos, incluidas 
las subastas, la teoría de la empresa y los mercados oli-
gopólicos, y el Premio Fundación BBVA Fronteras del 
Conocimiento de 2012 –como lo será Wilson en 
2016– en el área de economía, finanzas y gestión por 
sus contribuciones pioneras en una inusualmente amplia 
variedad de campos de la economía, como las subastas, 
el diseño del mercado, los contratos e incentivos, la eco-
nomía industrial, la economía de las organizaciones, las 
finanzas y la teoría de juegos (19). En 2014, Milgrom 
ganó un Golden Goose Award por su trabajo relaciona-
do con el diseño de subastas (20) y fue Premio John 

J. Carty por el Avance de la Ciencia de la Academia 
Nacional de Ciencias en 2018.

Es el cofundador de varias compañías, la más reciente 
de las cuales, Auctionomics (21), proporciona software 
y servicios que crean mercados eficientes para subastas 
e intercambios comerciales complejos.

4.  ¿Por qué el Premio Nobel?

Antes de decidirse por alguien merecedor del Premio 
Nobel de Economía, el comité de la Academia pide 
opinión a 3.000 expertos. Con los nombres se elabora 
una lista de entre 250 y 300 nominados. El comité 
envía sus recomendaciones a la Real Academia Sueca 
de Ciencias, y los miembros de esta votan al ganador 
o ganadores (22).

Como ya se ha visto, las cábalas no acertaron mucho. 
Los hay incluso que piensan que la teoría de la subasta 
es totalmente ajena a una explicación de cómo funciona 
la economía real y que no aporta nada a la economía po-
lítica siendo un residuo de las teorías marginalistas y sub-
jetivistas (…) sin llegar nunca a una comprensión global 
y unitaria de la economía y a deducir las leyes generales de 
su funcionamiento (23).

También quienes pensaban que habría amor en tiempos 
de cólera (pongan la covid-19), y que se premiaría a al-
guien con trabajos similares a los años anteriores, pero 
no fue así. En defensa del Banco de Suecia se puede 
pensar que, en octubre de 2020, se tenía la esperanza 
de que la pandemia fuera un mal sueño y, con mente 
fría y calculadora, los méritos de los premiados eran 
más que evidentes, pero, premiar a dos teóricos de las 
subastas parecía un poco fuera de foco pero…, se verá 
cómo el premio es más que merecido y que incluso los 
premiados del resto de los Nobeles tienen mucho (o 
algo) de esa economía real que se echa de menos. Así 
ocurre, por ejemplo, con el Premio Nobel de la Paz 
2020 que recayó en el Programa Mundial de Alimen-
tos de la Organización de Naciones Unidas (PMA) por 
sus esfuerzos para combatir el hambre, su contribución a 
mejorar las condiciones de paz en las zonas afectadas por 
conflictos, y por actuar como motor de los esfuerzos para 
prevenir el uso del hambre como arma de guerra y conflic-
to. En un año en que la pandemia del coronavirus está 
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causando un grave repunte en la cifra de víctimas del 
hambre, este premio es un recordatorio de una verdad 
simple y dura: no se puede vivir con el estómago vacío, 
ni pensar en cualquier otra dimensión de la vida –sea 
política, social o cultural– hasta haber comido de for-
ma regular, nutritiva y consciente (24).

Pero, finalmente, Paul Milgrom y Robert Wilson fue-
ron los elegidos –literalmente de la nota de prensa–, 
for improvements to auction theory and inventions of 
new auction formats Es decir, porque utilizaron sus co-
nocimientos para diseñar nuevos formatos de subasta de 
bienes y servicios que son difíciles de vender de manera 
tradicional, como lo son las frecuencias de radio. Sus des-
cubrimientos han beneficiado a vendedores, compradores 
y contribuyentes de todo el mundo (25).

Robert Wilson, en 1993, escribió Nonlinear Pricing 
(26), calificado como análisis enciclopédico del diseño 
de tarifas y temas relacionados para los servicios pú-
blicos, incluyendo el poder, las comunicaciones y el 
transporte. El libro fue premiado en 1995 con el pres-
tigioso Leo Melamed (27).

En el prólogo del libro se pregunta, ¿qué tienen en 
común las tarifas telefónicas, los programas de viaje-
ro frecuente y las tarifas ferroviarias? Pues bien, todos 
ellos son ejemplos de precios no lineales. Los precios 
no son lineales cuando no son estrictamente propor-
cionales a la cantidad comprada, por ejemplo, billetes 
de tren o de avión que a menudo se fijan en función 
del volumen de demanda de los clientes y de su fideli-
dad con la compañía como es el caso en España de los 
Avios (Iberia) o los puntos de Renfe. De igual modo,  
las empresas eléctricas cobran diferentes tarifas com-
binando la cantidad de servicio prestado y el espacio 
temporal de demanda en el que se adquiere (tarifa pla-
na, valle, punta…).

Esta práctica, que es ahora habitual, fue una novedad 
a finales del siglo pasado y se ha convertido en una 
actuación generaliza en las empresas que prestan deter-
minados servicios de abastecimiento.

La estrategia de fijación de precios de Wilson no es 
solo un modelo teórico. Ha tenido sus consecuencias 
prácticas asesorando, por ejemplo: al Departamento 
del Interior y a las compañías petroleras de los Esta-

dos Unidos en la licitación de arrendamientos en el 
extranjero; al Instituto de Investigación de Energía 
Eléctrica, sobre precios de la energía eléctrica, diseño 
de sistemas de servicio prioritarios, diseño de mer-
cados mayoristas, financiación de la investigación 
básica y análisis de riesgos ambientales y cambio cli-
mático; al Centro de Investigación Xerox Palo Alto, 
sobre la fijación de precios de líneas de productos en 
industrias de alta tecnología.

Contribuyó a los diseños del intercambio de energía 
y subastas de servicios auxiliares en California, y ha 
continuado asesorando al Electric Power Research 
Institute (EPRI), al California Power Exchange, a los 
Operadores de Sistemas de California, Nueva Inglate-
rra y Ontario, a la Oficina Canadiense de Competen-
cia y a otras muchas instituciones, empresas o incluso 
ministerios no solo de Estados Unidos sino de otros 
muchos países del mundo, involucrándose en el diseño 
de subastas de electricidad, transmisión de energía, gas 
y telecomunicaciones.

Sobre subastas y licitaciones Wilson ha trabajado en 
asuntos como: la existencia de equilibrios en subastas 
All-Pay (28); la existencia de equilibrios en subastas 
con valores interdependientes con dos licitadores si-
métricos (29); la existencia de equilibrios en subastas 
con valores privados (30); los equilibrios secuenciales 
de subastas ascendentes asimétricas: el caso de las dis-
tribuciones normales de registro (31); el diseño de 
procedimientos comerciales eficientes (32); el análi-
sis estratégico de subastas (33); los equilibrios de los 
mercados Bid-Ask (34); análisis teóricos del juego de 
los procesos de trading (35); la eficiencia de incenti-
vos de las subastas dobles (36); la subastas de acciones 
(37); un modelo de licitación de competencia per-
fecta (38); la licitación competitiva con información 
disparada (39) y la licitación competitiva con infor-
mación asimétrica (40).

Junto a Wilson, aparece la figura de Paul Milgrom que 
trabajaron juntos en el diseño para Pacific Bell de la 
subasta de licencias de espectro adoptada por la Co-
misión Federal de Comunicaciones (FCC). Según la Na-
tional Science Foundation, Wilson y Milgrom fueron 
los principales contribuyentes académicos en diseño 
original de este tipo de subastas para la Comisión Fede-
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ral de Comunicaciones (FCC) y, por tanto, los pioneros 
en el diseño para las ventas de licencias de espectro 
radioeléctrico en los Estados Unidos.

A Paul Robert Milgrom se le puede calificar como un 
experto en Teoría de Juegos y, dentro de ella, en la 
Teoría de Subastas. En este campo, su aportación 
más reconocida, que resume en gran medida todo su 
trabajo, fue Putting Auction Theory to Work (41), de 
2004. Mucho antes, en 1979, en uno de sus prime-
ros trabajos, A Convergence Theorem for Competitive 
Bidding with Differential Information, resolvió un 
problema abierto desde antiguo sobre cómo las su-
bastas agregan correctamente la información privada 
en manos de los postores. Un paso más, lo marcó en 
1982 –junto a R. J. Weber– en A Theory of Auctions 
and Competitive Bidding, consiguiendo resultados 
fundamentales cuando las valoraciones de los posto-
res en las subastas son interdependientes.

En la década de 1990, Milgrom dio un paso más para 
aplicar la teoría de subastas y resolver los problemas 
prácticos que presentaban las subastas de espectros de 
frecuencias. De este modo, en 1998, sistematizado el 
trabajo de estos años en Game Theory and the Spectrum 
Auctions (42), donde reflejó que eran factibles aplicar 
de una manera práctica los problemas surgidos en los 
campos de la ingeniería.

Milgrom, por su parte, dentro del mundo de la Teoría 
de las Subastas ha tocado asuntos como: un teorema 
de convergencia para licitación competitiva con in-
formación diferencial (43); las expectativas racionales: 
la adquisición de información y licitación (44); el va-
lor de la información en una subasta de oferta sellada 
(45); una teoría de las subastas y las ofertas competi-
tivas (46); la licitación competitiva con información 
patentada (47); la economía de las licitaciones: un 
estudio selectivo, objetivos sociales y organización so-
cial (48); subastas y licitaciones: A Primer (49); ofertas 
combinadas en subastas de espectro, en competencia, 
regulación y convergencia: tendencias actuales en la in-
vestigación de las telecomunicaciones (50); ofertas de 
paquetes: Vickrey vs. Ascending Auctions (51); subas-
tas ascendentes con licitación de paquetes (52); diseño 
de mecanismos de asignación aleatoria: teoría y aplica-
ciones (53); incentivos óptimos en las subastas de se-

lección de núcleos (54); cómo la inteligencia artificial 
y el aprendizaje automático pueden impactar el diseño 
del mercado (55); subastas de reloj y reasignación de 
espectro radioeléctrico (56) o diseño de mercado de 
subastas: Innovaciones recientes (57).

5. � Pero no solo de Teoría de las Subastas  
vive el Nobel…

Aunque el Premio Nobel reconociera su trabajo en 
el mundo de las Teorías de la Subastas, el trabajo de 
ambos premiados es casi inabarcable para el espacio 
disponible en esta reseña.

Wilson y Milgrom han trabajado mucho y bien. Mil-
grom es más joven que Wilson. De alguna manera se 
puede decir que el segundo es el mentor del primero y 
los asuntos en los que trabajan, de forma individual o 
en grupo, son en muchos casos coincidentes. También 
han trabajado juntos en diversas ocasiones.

Los trabajos de Wilson pueden agruparse en varios 
campos de interés (58): la Teoría Económica, la Teo-
ría de Juegos (Fundamentos, Subastas y Licitaciones, 
Regulación y Negociación, Modelos de elecciones y 
Computación), Diseño de Mercados y fijación de pre-
cios, Teoría de la Elección Social y Optimización.

Por su parte, Milgrom, ha tocado casi todos los temas 
económicos: Ciencia Actuarial, Diseño de mercados, 
Sistemas económicos comparativos, Historia econó-
mica, Economía de la fabricación, Economía de in-
ternet, Incentivos, organización industrial y estrategias 
de precios, Macroeconomía, Economía matemática y 
Teoría del Juego, Informes de política, Mercados de 
valores o Economía del bienestar.

Una de las obras pioneras y más influyentes de Rober 
Butler Wilson fue The Theory of the Syndicates (59), de 
1968, que sigue siendo un manual de referencia en los 
estudios de Economía, Finanzas y Contabilidad. En 
él, se emplea el criterio normativo de la optimización 
de Pareto para determinar la construcción, y las con-
diciones de existencia, de una función de utilidad gru-
pal y un consenso de las evaluaciones de probabilidad 
de los miembros. A partir de ahí, Wilson estudiará la 
teoría de juegos y sus aplicaciones en el diseño de los 
mercados y las organizaciones industriales de la econo-
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mía incluyendo los asuntos sobre negociación salarial, 
sueldos, complementos, huelgas, contextos legales y 
negociaciones por sectores de la población empleada.

Por su parte, Milgrom ha publicado casi cien trabajos, 
recibiendo más de 68.800 citas en Google Scholar.

Milgrom, junto con John Roberts, escribió Econo-
mics, Organization and Management (60) en el que 
demostraba que los hechos importantes en la organi-
zación industrial, –que previamente se habían analiza-
do bajo suposiciones ad-hoc– podían ser consistente-
mente explicados por el análisis teórico de juegos bajo 
información asimétrica. Milgrom (2004) publicó una 
monografía histórica en el campo de Market Design. 
Milgrom es una de las principales figuras en este sen-
tido, y es uno de los fundadores de la nueva área de 
investigación de diseño de mercados.

En términos de Teoría Económica pura, Milgrom pro-
porcionó análisis formales con conceptos como el de 
complementariedades estratégicas (complementarieda-
des entre las elecciones de diferentes jugadores en un 
juego) y supermodularidad, llegando a derivar una se-
rie de implicaciones en varios campos de la economía. 
También es el cocreador del Teorema del no intercam-
bio (61) junto a Nancy Stokey (62). Con respecto a 
la Economía Matemática y de la Teoría de Juegos, su 
contribución sobre la reputación y el aprendizaje adap-
tativo también ha sido muy importante dentro de este 
análisis, viendo cómo las matemáticas de la probabili-
dad se pueden aplicar a la teoría económica. Observó 
que las matemáticas de la expectativa condicional eran 
esenciales para comprender las preguntas informativas 
aplicadas, desarrollando la conocida como Maldición 
del ganador. Su trabajo con Robert Weber sobre es-
trategias de distribución introdujo nuevas formas de 
utilizar las propiedades topológicas de los espacios de 
probabilidad en el análisis de juegos donde los jugado-
res tienen información diferente.

6. � Conclusiones

En estas líneas se ha comprobado como los profeso-
res Wilson y Milgrom son más que merecedores del 
Premio Nobel. Se puede afirmar que Paul Milgrom y 
Robert Wilson, –junto a la figura de Preston McAfee–, 

crearon un modelo que ha sido copiado y adaptado 
para docenas de subastas de espectro radioeléctrico, 
electricidad y gas natural y que mueven millones de 
dólares en todo el mundo y que sigue siendo de uso 
generalizado, tanto en la teoría como en la práctica, en 
el diseño de subastas.

Se ha visto cómo Robert Wilson ha sido un impor-
tante contribuyente, entre sus muchas aportaciones, a 
la Teoría Económica, sobre todo con trabajos sobre la 
fijación de precios de los servicios prioritario para la 
energía eléctrica, implementados en la industria de los 
servicios públicos, o el estudio de los efectos reputacio-
nales en la fijación de los llamados precios depredadores 
o precios predatorios (63), guerras de precios y otras ba-
tallas competitivas, que han sido ejemplo y han creado 
escuela de pensamiento.

Por su parte, Milgrom ha sido calificado como uno 
de los protagonistas del cambio experimentado por 
la Teoría Económica desde finales de los años seten-
ta y principios de los ochenta del siglo pasado. Al 
igual que otros investigadores, el profesor Milgrom se 
dio cuenta de que varios problemas económicos im-
portantes estaban fuera del ámbito de los mercados 
perfectamente competitivos y que podían analizarse 
fructíferamente centrándose en los incentivos y la in-
formación.

Con la entrega del Premio Nobel de Economía, se 
cerraba aquel mes de octubre del 2020 la semana del 
Nobel. Desde la Fundación Nobel se recordaba que en 
medio de una pandemia, el futuro de la humanidad pue-
de ser próspero, intrigante, prometedor y bello si dejamos 
la dependencia del dogma.

Así sea.

NOTAS

(1) � Louise Glück Amante de las flores, del libro Ararat (1990), tra-
ducido por Abraham Gragera López, Pretextos, 2008, citado 
https://elcultural.com/seleccion-de-poemas-de-louise-gluck. 
Premio Nobel de Literatura 2020.

(2) � Con un montante de 10 millones de coronas suecas (1,18 mi-
llones de dólares U$).

(3) � https://www.nobelprize.org/prizes/economic-sciences/2020/
summary/.

(4) � https://www.portafolio.co/economia/premio-nobel-de-2020- 
545550.

  (5) � https://www.nobelprize.org/nobel-prize-award-ceremonies/.
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  (6) � Palo Alto es una ciudad del condado de Santa Clara, en el 
estado de California.

  (7) � https://www.pagina12.com.ar/293848-nobel-2020-este-ano-
la-entrega-de-premios-sera-virtual.

  (8) � https://www.portafolio.co/economia/asi-estan-las-cabalas-de-
cara-al-nobel-de-2020-545523.

  (9) � Negrin, J. A. (2020), «La investigación para ayudar a los 
pobres del mundo: Esther Duflo, Abhijit Binayak Banerjee 
y Michal Robert premios nobel de economía 2019 por sus 
estudios sobre la reducción de la pobreza», en Economistas. 
España 2019. Un Balance, 167-168, Colegio de Economistas 
de Madrid y Consejo General de Economistas, pág. 302.

(10) � https://www.gsb.stanford.edu/faculty-research/faculty/robert-
wilson; https://gsb-faculty.stanford.edu/robert-wilson/.

(11) � Su título es Adams Distinguished Professor of Management.
(12) � Premiado junto a Preston McAfee y Paul Milgrom. Véase 

https://www.goldengooseaward.org/01awardees/auction-
design.

(13) � https://www.expansion.com/economia/2016/02/16/56c2f20
1ca4741d82a8b4632.html.

(14) � https://www.gsb.stanford.edu/faculty-research/faculty/
paul-r-milgrom; https://milgrom.people.stanford.edu/
publications.

(15)  Milgrom, P. (1979a).
(16) � Milgrom, P. (1979b).
(17) � Roger B. Myerson obtuvo el Premio Nobel de Economía en 

2007 por haber sentado las bases de la teoría del diseño de me-
canismos.

(18) � Fue laureado con el Premio Nobel en 2016, junto con Oliver 
Hart, por sus contribuciones a la teoría de contratos. Negrín, 
J. A. (2017), «La importancia de la teoría de los contratos: 
Oliver Hart y Bengt Holmström, Premio del Banco de Suecia 
de ciencias económicas, en memoria de Alfred Nobel 2016», 
en Economistas, 151-152, págs. 219-226.

(19) � https://www.premiosfronterasdelconocimiento.es/galardona-
dos/paul-r-milgrom/.

(20) � Premiado junto a Preston McAfee y Robert Wilson. Véase https://
www.goldengooseaward.org/01awardees/auction-design.

(21) � www.auctionomics.com.
(22) � https://elpais.com/economia/2020-10-12/premio-nobel-de-

economia-2020.html.
(23) � https://rebelion.org/premio-nobel-de-economia-2020/.
(24) � https://gk.city/2020/10/06/nobel-2020-ganadores/.
(25) � https://www.nobelprize.org/prizes/economic-sciences/2020/

press-release/.
(26) � Wilson, R. B. (1993) https://www.gsb.stanford.edu/faculty-

research/books/nonlinear-pricing.
(27) � Premio bienal de la Universidad de Chicago para estudios 

empresariales.
(28) � https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1650291.
(29) � https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1639615.
(30) � https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1639599.
(31) � https://www.jstor.org/stable/25055131?seq=1.
(32) � https://searchworks.stanford.edu/view/2866468.
(33) � https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1574000 

505800116?via%3Dihub.
(34) � https://searchworks.stanford.edu/view/4611309.
(35) � https://searchworks.stanford.edu/view/4611330.
(36) � https://www.jstor.org/stable/1911013?seq=1.
(37) � https://www.jstor.org/stable/1884475?seq=1.
(38) � https://www.jstor.org/stable/2296904?seq=1.
(39) � https://www.jstor.org/stable/2628640?seq=1.

(40) � https://www.jstor.org/stable/2628622?seq=1.
(41) � Milgrom, P. (2004).
(42) � Milgrom (1998: 771-778). http://web.stanford.edu/~milgrom/ 

publishedarticles/Game%20Theory%20and%20the%20Spec-
trum%20Auctions,%201998.pdf.

(43) � http://web.stanford.edu/~milgrom/publishedarticles/A%20
Convergence%20Theory%20for%20Competitive%20
Bidding.pdf.

(44) � http://web.stanford.edu/~milgrom/publishedarticles/Ratio-
nal%20Expectations.pdf.

(45) � http://web.stanford.edu/~milgrom/publishedarticles/ValueO-
fInformation.pdf.

(46) � http://web.stanford.edu/~milgrom/publishedarticles/A%20
Theory%20of%20Auctions%20and%20Competitive%20
Bidding.pdf.

(47) � http://web.stanford.edu/~milgrom/publishedarticles/Compe-
titiveBiddingAndProprietary.pdf.

(48) � http://web.stanford.edu/~milgrom/publishedarticles/Econo-
mics%20Of%20Competitive%20Bidding.pdf.

(49) � http://web.stanford.edu/~milgrom/publishedarticles/Auc-
tions%20and%20Bidding%20Primer.pdf.

(50) � http://web.stanford.edu/~milgrom/publishedarticles/Combi-
nation%20Bidding%20in%20Spectrum%20Auctions,%20
1999.pdf.

(51) � http://web.stanford.edu/~milgrom/publishedarticles/Packa-
ge%20Bidding.pdf.

(52) � http://web.stanford.edu/~milgrom/publishedarticles/Ascen-
ding%20Auctions%20w%20Package%20Bidding.pdf.

(53) � https://milgrom.people.stanford.edu/sites/g/f i les/
sbiybj4391/f/bckm-submission-webversion-03-18-11.pdf.

(54) � https://milgrom.people.stanford.edu/sites/g/files/sbiybj4391/ 
f/incentives_in_core-selecting_auctions_08-25-2010.pdf.

(55) � https://milgrom.people.stanford.edu/sites/g/files/sbiybj4391/ 
f/the_economics_of_artificial_intelligence_-_chapter_23_0.pdf.

(56) � https://milgrom.people.stanford.edu/sites/g/f i les/
sbiybj4391/f/clock_auctions_and_radio_spectrum_realloca-
tion_jpe_publication.pdf.

(57) � https://milgrom.people.stanford.edu/sites/g/f i les/
sbiybj4391/f/auction_market_design_recent_innovations_-_
ar_article_annual_reviews.pdf.

(58) � https://gsb-faculty.stanford.edu/robert-wilson/.
(59) � Wilson, R. B. (1968). https://www.jstor.org/stable/1909607? 

seq=1.
(60) � Milgrom, P. (1992).
(61) � En 1982, al más puro estilo de la Teoría de Juegos, Stokey 

y Milgrom presentaron el conocido como Teorema de no 
intercambio, en el que se demostraba que si los comercian-
tes tienen las mismas creencias previas y los motivos co-
merciales son puramente especulativos, entonces no debe-
ría haber operaciones comerciales. Esto se debe a que todos 
los operadores interpretan correctamente la información 
reflejada por los precios de equilibrio y esperan que otras 
personas negocien racionalmente. Milgrom, P., Stokey, N., 
(1982). http://people.stern.nyu.edu/lpederse/courses/LAP/
papers/Information,Fundamental/Milgrom%20and%20
Stokey.pdf.

(62) � Nancy Laura Stokey es profesora de Economía en la Univer-
sidad de Chicago.

(63) � La práctica de vender un producto o servicio a un precio muy 
bajo, con la intención de expulsar a los competidores fuera 
del mercado, o crear barreras de entrada para los potenciales 
nuevos competidores.
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