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La pandemia ha provocado 
“una crisis económica muy 
profunda” que traerá consigo 
cambios estructurales en la 
economía española pero que 
también podría acarrear da-
ños persistentes. Así lo advir-
tió ayer el gobernador del 
Banco de España, Pablo Her-
nández de Cos, durante su in-
tervención en un encuentro 
digital organizado por el Con-
sejo Empresarial Alianza por 
Iberoamérica (Ceapi), que 
contó con la participación de 
Antonio Fernández-Galiano, 
presidente de Unidad Edito-
rial, que moderó el acto, y de 
Josep Oliu, presidente de 
Banco Sabadell, que lo inau-
guró con una breve semblan-
za introductoria del goberna-
dor. Hernández de Cos enfa-
tizó la necesidad de distinguir 
entre cambios y daños estruc-
turales. Los primeros no tie-
nen por qué ser negativos, y el 
gobernador citó expresamen-
te el teletrabajo, un realidad 
que ha impuesto la pandemia 
y que ha venido para quedar-
se, aunque, como en toda 
transformación, siempre ha-
brá “ganadores y perdedo-
res”. Los segundos, los daños 
estructurales, “hay que inten-
tar evitarlos y creo que toda-
vía estamos a tiempo”, afirmó 
el gobernador en respuesta a 
una pregunta de Fernández-
Galiano sobre el impacto a 
largo plazo de la pandemia.   

Hernández de Cos consi-

dera que los efectos dañinos 
de la crisis se pueden minimi-
zar reorientando la política 
económica, hasta ahora cen-
trada en aliviar los problemas 
de liquidez, hacia otros ins-
trumentos que “alivien los 
problemas de solvencia”, en 
un contexto en el que las em-
presas arrastran ya un eleva-
do endeudamiento por su re-
curso a los créditos ICO. “No 
podemos seguir focalizando 
en el mismo tipo de instru-
mentos, solo provocaría que 

siguiera aumentando el en-
deudamiento”, advirtió el go-
bernador, que en las últimas 
semanas ha defendido la ne-
cesidad de irrigar el tejido 
empresarial con ayudas di-
rectas, recapitalizaciones y 
reestructuraciones de deuda, 
incluyendo quitas.   

Para el supervisor, es indis-
pensable conjurar esa amena-
za de insolvencia empresarial 
para evitar que el problema se 
termine trasladando al balan-
ce de los bancos. De hecho, 

Hernández de Cos enfatizó  
que “es muy importante que 
tratemos de evitar cualquier 
componente financiero de la 
crisis, porque esas crisis son 
más profundas y persistentes, 
con efectos duraderos”. De 
ahí la importancia de “mini-
mizar lo máximo posible el 
daño sobre los bancos”.   

Pero si los problemas de 
solvencia aún se pueden ata-
jar, otros daños estructurales 
se producirán “con total segu-
ridad”. De Cos se refirió así a 

los desequilibrios en las cuen-
tas públicas, con una deuda 
pública que este año rozará el 
120% del PIB y un déficit es-
tructural que saltará del 3% al 
5%. El supervisor admitió que 
todavía no es el momento de 
abordar un ajuste, pero sí de 
iniciar el debate y el diseño de 
un plan de consolidación fis-
cal creíble.  

En este contexto, el gober-
nador del Banco de España 
instó al Gobierno a buscar el 
equilibrio entre la eficiencia 

en el gasto público y una es-
tructura fiscal que favorezca 
el crecimiento. Sobre la posi-
bilidad de elevar los ingresos 
vía subida de impuestos, De 
Cos se mostró cauto (“es un 
debate en el que, como gober-
nador, no me gusta entrar 
porque tiene un componente 
ideológico importante”, afir-
mó), pero apuntó a la posibili-
dad de racionalizar las nume-
rosas deducciones fiscales 
existentes, que hacen que Es-
paña presente menores nive-
les de imposición en prome-
dio que otros países europeos. 

América Latina  
Hernández de Cos, que du-
rante su intervención en el ac-
to organizado por Ceapi, que 
preside Nuria Vilanova, anali-
zó la situación económica y 
los principales retos de las 
economías de América Lati-
na, resaltó la elevada exposi-
ción de la banca española en 
la región. Antes de la pande-
mia representaba “cerca del 
30% de las exposiciones fuera 
de España”, y de Cos advirtió 
de que “los riesgos derivados 
de estas exposiciones pueden 
convertirse potencialmente 
en sistémicos”. Para el gober-
nador del Banco de España, el 
mayor reto a largo plazo de 
América Latina es su creci-
miento potencial , lo que hace 
necesario un ambicioso plan 
de reformas estructurales que 
eleven su competitividad y su 
productividad.

De Cos: “Todavía estamos a tiempo 
de evitar daños estructurales”
ENCUENTRO DIGITAL CEAPI/  El gobernador del Banco de España pide medidas para apuntalar  
la solvencia de las empresas y "minimizar lo máximo posible el daño sobre los bancos”.

De izda. a dcha. y de arriba a abajo, Pablo Hernández de Cos, gobernador del Banco de España; Josep Oliu, presidente de Banco Sabadell; 

Antonio Fernández-Galiano, presidente de Unidad Editorial, y Nuria Vilanova, presidenta de Ceapi, ayer durante el encuentro digital.

“Es muy importante 
que tratemos de 
evitar cualquier 
componente 
financiero de la crisis”
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