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Resumen ejecutivo

Las ventas y elempleo de las pymes crecen, pero continuan en desaceleracion. Podrian apuntarse como
elementos positivos la continuidad del desendeudamiento empresarial, la ligera reduccion de costes
operativos, el hecho de que la carrera ascendente del euribor parece haber concluido y un repunte en
los nuevos préstamos bancarios recibidos por las pymes.

Sin embargo, los costes operativos permanecen elevados con relacion a dos anos atras y no se observa
una moderacion en la subida de los costes laborales ni en los de los servicios. Ademas, crece el esfuerzo
financiero vinculado con la deuda comercial y el nimero de concursos aumenta sobre niveles ya altos.

Aunque la rentabilidad sobre activos se recupera, todavia no ha vuelto a los niveles prepandemia,
algo que ocurre en un contexto en el que las pymes espaiolas son de las menos rentables de Euro-
pa. La caida de la productividad que surge de un crecimiento del empleo mas veloz que el de las ven-
tas amenaza con hacer insostenibles esos nuevos empleos y también el pequeno aumento de tama-
no de las empresas.
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Claves

El Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme del cuarto trimestre de 2023 se debilitd con re-
lacion a los tres trimestres previos, aunque consiguio un ligero incremento interanual del 1,2%.

El componente de Actividad tuvo su primer deterioro tras dos anos y medio de incrementos continuos,
aungue siguio siendo el de mayor puntuacion, mientras que el de Costes se mantiene como el peor.

Las ventas continuan en desaceleracion. Ajustadas por la inflacion, tuvieron un incremento interanual
de apenas 1,2%. Desde el cuarto trimestre de 2019, los volumenes vendidos por las empresas peque-
nas solo crecieron el 3,4%.

El numero de asalariados de las pymes continud creciendo por encima de las ventas, lo que reduce
la productividad: por tercer trimestre consecutivo, sumaron mas de 9 millones de personas.

Hay 2.000 empresas pequenas menos que en el cuarto trimestre de 2019. Al mismo tiempo, hay 1.400
companias medianas mas. Asi, hay 600 pymes con empleados menos que hace cuatro anos.

Se ha producido una ligera reduccion interanual de los costes operativos de las pymes (-0,7%). Sin
embargo, los mismos resultan 11,2% mayores que los del cuarto trimestre de 2021.

El coste laboral total de las pymes encadena diez trimestres consecutivos con crecimientos inte-
ranuales de, al menos, el 5%, algo que no ocurria desde 1994.

El tipo de interés medio de los nuevos créditos bancarios a pymes supero el 5% por primera vez des-
de marzo de 2009.

Hay una recuperacion de los nuevos préstamos bancarios recibidos por las pymes (0,9% interanual a
precios constantes), pero distan de estar normalizados: los nuevos prestamos de 2023 fueron un 12,9%
menores que la media de los cinco anos prepandemia.

En el cuarto trimestre fueron concursadas 2.083 pymes, incluyendo personas fisicas con actividad em-
presarial; es el tercer mayor dato trimestral desde 2013.

El esfuerzo financiero de las pymes vinculado con la deuda comercial crecio hasta 2.630 millones de
euros en el cuarto trimestre en terminos anualizados (119% con relacion al final de 2021).

La productividad media de las pymes del cuarto trimestre fue un 0,7% inferior a la de un ano antesy
un 1% menor que la de 2019. La misma resulta ligeramente menor a la de 2015 e, incluso, un 4,9% mas
baja que la del cuarto trimestre de 2011.

La rentabilidad neta sobre activos continta siendo inferior a la que habia antes de la pandemia.

La rentabilidad sobre el patrimonio neto de las pymes espanolas (5,7%) es, por ejemplo, menos de la
mitad que la de las pymes belgas (14,5%), austriacas (12,6%), polacas (13,7%) y hungaras (15,7%).
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Analisis de la situacion de la pyme

El Indicador CEPYME sobre la Situacion de la
Pyme del cuarto trimestre de 2023 se debilitod con
relacion a los tres trimestres previos, aunque con-

Indicador cepyme

siguio un ligero incremento interanual del 1,2%. Sin
embargo, los 4,9 puntos alcanzados fueron el me-
nor valor del ano pasado.

Calificacion de empresas pequenas y medianas
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Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejor y 1 lo peor.

Fuente: CEPYME, metodologia propia

Aligual que en los cuatro trimestres precedentes,
continuo la disimil evolucion entre los dos tama-
nos de empresas. En el cuarto trimestre, mientras
las empresas pequenas tenian una mejoria inte-
ranual del 2,8%, la calificacion de las companias
medianas retrocedia un 0,4% La puntuacion es
ligeramente mejor para las empresas pequenas
(5,1 puntos) que para las medianas (4,7 unidades).

El Indicador CEPYME esta compuesto por cinco
blogues (ver anexo metodologico), cada uno de
los cuales incluye tres variables. De estos cinco
grupos de variables, tres mostraron un retroceso
interanual en su puntuacion. Fueron los casos de
los bloques de Actividad, Costes y Solvencia. Por

el contrario, los segmentos que mejoraron su ca-
lificacion fueron los de Crédito y Competitividad.

La novedad mas significativa se produjo en el
componente de Actividad, que tuvo su primer
deterioro tras dos anos y medio de incrementos
continuos que, en esencia, reflejaron la fuerte re-
cuperacion tras la pandemia. En cambio, tanto el
blogue de Costes como el de Solvencia simple-
mente prolongaron los descensos interanuales
que ya venian registrando. En particular, las varia-
bles de Costes mantuvieron, por cuarto trimestre
consecutivo, la menor nota media, de apenas un
punto, lo que tiene que ver con la continuidad de
una inflacion por encima de lo normal.

1 Salvo mencion en contrario, a lo largo de todo este trabajo se consideran empresas pequenas aquellas con menos de 50 trabajadores y media-
nas las que tengan entre 50 y 200 o entre 50 y 250 ocupados, segun como esté presentada la informacion de base.
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En todo caso, el bloque de Actividad permane- restantes se situo en la zona intermedia entre am-
cio como el de calificacion mas alta, con 7,7 pun- bos extremos, con el de Crédito colocandose li-
tosy, una vez mas, el caso opuesto correspondio geramente por encima (5,9 puntos) del de Com-
al de Costes, con solo un punto, como acaba de petitividad (5,8 unidades). Por detras se situo el
mencionarse. La calificacion de los tres bloques componente de Solvencia (4,1 puntos).

Indicador cepyme y componente de costes

e |ndicador CEPYME

Bloque de Costes
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Fuente: CEPYME, metodologia propia
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Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejor y 1 lo peor.
Fuente: CEPYME, metodologia propia

Ver nota metodologica al final; las puntuaciones podrian cambiar si se modificara la informacion de base.
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Actividad

La puntuacion media de las variables de Actividad
tuvo su primer retroceso despues de dos anosy
medio de continuo crecimiento. Los actuales 7,7
puntos son la menor calificacion desde marzo de
2022. Del mismo modo que en los ocho trimes-
tres previos, la puntuacion de este segmento fue
mayor para las empresas medianas (8,6 puntos)
que para las pequenas (6,8 unidades).

Las ventas' de las pymes se ralentizaron por
quinto trimestre consecutivo: desde un 20,2%
interanual en el segundo trimestre de 2022 hasta
el 3.5% en el cuarto de 2023. Esa ralentizacion se
explica, en parte, por la moderacion de la inflacion
(en esos mismos periodos, la variacion interanual
del IPC a impuestos constantes? se redujo desde
el 10% al 3,5%), pero también por el debilitamien-
to de la actividad econdmica (el crecimiento del
PIB, excluyendo el consumo del sector publico,
disminuyo desde el 9.2% en el segundo trimes-
tre de 2022 a solo el 1,3% en el cuarto de 2023).

Por undécimo trimestre consecutivo, las ventas
de las empresas medianas aumentaron mas que
las de las pequefias, aunque la diferencia con-
tinuo estrechandose. En el cuarto trimestre del
ano pasado, el incremento interanual de la cifra
de negocios fue de 3.7%y 3.4%, respectivamente.

Las variaciones de las ventas, corregidas de los
cambios en los precios, muestran con mas crude-
za la desaceleracion: los volumenes despacha-
dos crecieron el 1,2% interanual en el trimestre
analizado. Ese incremento se desagrega en un
aumento del 1% en el caso de las firmas peque-
fAas y del 1,7% en el de las medianas.

En el conjunto de 2023, el incremento medio del
volumen de ventas fue del 1,9% (1,6% para las
companias pequenasy 2,6% para las medianas).
Sin embargo, esa media anual esta exagerada
porque el crecimiento del primer trimestre fue
mucho mayor que el del resto del afio. En efecto,
el crecimiento medio de los ultimos tres trimestres

Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Variacion interanual de las
ventas de las pymes

Variacion interanual de las ventas
interiores en %

4T2023:
25% Nominales: +3,5%
Ajustadas: +1,2%

Y

Nominales |
-15% 1
Ajustadas (1) |

-25% L

(1) Ventas corregidas de la variacion de los precios; el resultado es la
variacion de los volumenes vendidos.
Fuente: CEPYME sobre la base de INE y AEAT

de 2023 fue del 1,2%; es decir, lo mismo que en el
débil cuarto trimestre. EL aumento medio de los
volumenes despachados de los ultimos tres tri-
mestres de 2023 fue del 0,9% para las firmas pe-
quenasy del 1,8% para las medianas. La desace-
leracion queda evidenciada si recordamos que
las ventas, ajustadas por los cambios en los pre-
cios, habian crecido un 4,6% en 2022 (3.9% en el
caso de las empresas pequenasy 6,2% en el de
las companias medianas).

Resulta util comparar los volumenes vendidos en
el cuarto trimestre de 2023 con los del mismo pe-
riodo de 2019 por dos motivos: por un lado, por-
que confirma que la recuperacion tras la pande-

1 Ventas nominales interiores de empresas no financieras con forma societaria. Ver nota metodologica al final.

2 ELIPC a impuestos constantes no esta afectado, por ejemplo, por los recientes cambios en el IVA y los impuestos sobre los combustibles. Por
eso, es una medida util para conocer la evolucion de los precios de consumo por razones economicas, dejando de lado las variaciones debidas a

decisiones politicas.
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mia aun es limitada; por otro, porque muestra que

las empresas medianas se han recuperado de for- X La recuperacion de las
ma mas significativa que las pequenas. Esto ulti- empresas medianas es mayor
mo vuelve a ratificar la necesidad de fomentar que la de las pequenas
el crecimiento del tamaino medio de la empre- indices 2015 = 100; ventas interiores®:
sa espafola, como insistentemente viene recla- media movil de cuatro trimestres
mando CEPYME.

125
Observando las variaciones acumuladas durante " I;)/]eecir:::gs
los ultimos cuatro anos se observa que, para el 120 Crecimientos acumulados
conjunto de las pymes, el incremento de los vo- entre el 472019 y 472023 e
limenes vendidos fue de solo el 3,4%. La misma 15 /“

comparacion arroja resultados aun mas pobres
para las empresas pequenas, con un incremen-
to acumulado desde 2019 de apenas el 1,6%. En
cambio, el saldo es bastante mejor para las com- 105 /
panias medianas, que en el mismo periodo pudie- /
ron aumentar los volumenes despachados un 7,5%.

110

100

Pese a la marcada ralentizacion de las ventas, el 95
incremento en el numero de asalariados de las 3 S ) S o Q Q Q
pymes solo se redujo ligeramente con relacion
a los trimestres previos. En el cuarto trimestre, la * Ventas ajustadas de variaciones en los precios.
. . , Fuente: CEPYME sobre la base de INE y AEAT

cantidad de asalariados de las pymes aumento
un 2,3% interanual, manteniéndose, por tercer
trimestre consecutivo, por encima de los 9 mi-
llones de personas. Tal como ocurrio en los diez

i i - e .
trimestres anteriores, el aumento del empleo asa Crece mas el empleo en las
lariado resultd mas solido en las empresas me- empresas medianas

H O, H 1 . . ,
dianas (2,7%, hasta 2,68 millones de asalariados) indices base 2015 - 100 del numero de
que en las pequenas (2,1%, con 6,32 millones de asalariados
empleados). Mientras la variacion interanual del

. . 135
numero de asalariados de las empresas peque- u Pequerias
fAas fue practicamente la misma a lo largo de todo 130 Medianas

~. . . . Crecimient lad
2023, en las comparnias medianas tendio a debili- e;ff;ngiengzlagcﬁTTuzizgls
tarse: elincremento antes mencionado del 2,7% del 125
cuarto trimestre es el menor desde marzo de 2021 0
Si comparamos las variaciones acumuladas en e
, . S 115
el numero de asalariados a lo largo de los ulti-
~ . . =
mMos cuatro anos (es decir, entre el cuarto trimes- 110
tre de 2019 y el mismo periodo de 2023), se en-
cuentra que elincremento en las firmas medianas 105
practicamente duplica el de las pequenas: 7,6% 100
SE>NTE>QT=>QE=>QF=> == 4TE>OTE>

y 4,1%. El incremento para el conjunto de pymes
fue del 51%.

Fuente: CEPYME sobre la base de Seguridad Social

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle; los datos de ventas son provisionales.
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Aun hay menos pymes que antes de la pandemia
Indices base 2015 - 100; pymes con empleados
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Fuente: CEPYME sobre la base de Seguridad Social

Los datos senalados hasta agui presentan una
diferencia significativa entre ambos tamanos de
empresa: desde el cuarto trimestre de 2019 hasta
aqui, el empleo asalariado en las empresas me-
dianas crecio un 7,6%, que es practicamente lo
mismo que aumentaron sus volumenes vendi-
dos (7,5%). Sin embargo, en las firmas pequenas,
el aumento del numero de empleados mas que
duplico el de las ventas en terminos reales (4,1%
y 1,6%, respectivamente). Esto implica un proble-
ma de productividad en las empresas peque-
Aas (volumen de ventas por asalariado), como ve-
remos en la parte final del informe.

Elnumero de empresas con empleados (es decir,
el de empresas registradas en la Seguridad So-
cial) continud creciendo a un ritmo débil. El nu-
mero de pymes crecio un 0,5% interanual en el
cuarto trimestre, lo mismo que en el trimestre
inmediato anterior.

\%

2020
2021
2022
2023

También en este terreno estan evolucionando me-
Jjor las empresas medianas (2% interanual) que las
pequenas (0,5%). En cada uno de los ultimos diez
trimestres, la cantidad de empresas medianas
crecid mas gque la correspondiente a pequenas.

El analisis de la variacion acumulada en los ulti-
mos cuatro anos del numero de empresas con
empleados ratifica la dispar situacion de las fir-
mas pequenas y medianas: la cantidad de em-
presas pequeinas aun permanece por debajo
del nivel prepandemia (-0,2%), mientras que la
de firmas medianas crecio un 5,4%. En términos
absolutos, hay 2.000 empresas pequenas me-
nos que en el cuarto trimestre de 2019; mien-
tras que hay 1400 companias medianas mas. Asi,
el saldo arrgja 600 pymes con empleados menos
que hace cuatro anos.
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Costes

La dinamica de los costes operativos fue la mis-
ma gue en los dos trimestres previos: caen, en
terminos interanuales, los precios de los insumos
(fundamentalmente por el descenso de los pre-
cios energeticos), mientras que el coste laboral
sigue creciendo a un ritmo elevado y el coste de
los servicios utilizados por las pymes se acelera.
La sintesis es que los costes operativos se redu-
cen ligeramente (-0,7% interanual), lo que permi-
te, pese a la desaceleracion de las ventas, un leve
repunte del margen de explotacion.

Lejos de generar beneficios extraordinarios, el
margen de explotacion bruto promedio de las py-
mes vuelve al nivel del ultimo trimestre de 2019.
La mala situacién de la rentabilidad de las py-
mes (que, recordemos, se encuentran entre las
menos rentables de Europa) se puede ver con cla-
ridad si atendemos a la evolucion de los costes
en los ultimos ocho trimestres. Los costes opera-
tivos de las pymes en el cuarto trimestre de 2023
fueron un 11,2% mayores que los del mismo pe-
riodo de 2021. Esto explica por que, a pesar del
alivio mencionado, la puntuacion de este bloque
de variables continua en niveles minimos.

El coste laboral total de las pymes encadena
diez trimestres consecutivos con incrementos
interanuales de, al menos, el 5%, cosa que no
sucedia desde 1994. En el cuarto trimestre, el au-
mento fue del 5,3% (el mas alto de los Ultimos cin-
co trimestres), que se descompone en un incre-
mento interanual del 5% en la remuneracion media
ordinariay del 5,9% en el resto de costes laborales
(cotizaciones, premios, bonos, horas extras, etc.).

Por tercer trimestre consecutivo, el aumento in-
teranual de los costes laborales fue mayor en
las empresas medianas que en las pequenas; 6%
y 5%, respectivamente. No obstante, si se analiza
la variacion acumulada en los ultimos dos anos
(desde el cuarto trimestre de 2021 hasta ahora), se
observa que los costes laborales crecieron mas
en las firmas pequenas: el 11% frente al 10% en
las medianas.

Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

(] ..
Evolucion de los costes
operativos de las pymes
indice nominal 2015 - 100
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Fuente: CEPYME sobre la base de INE y AEAT
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Coste laboral total = Salario ordinario + otros costes (cotizaciones,
premios, etc.)
Fuente: CEPYME sobre la base de INE
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En las empresas de menos de 50 asalariados, la
remuneracion media bruta avanzo hasta 1.640
euros mensuales (5% interanual), al tiempo que
en aqguellas con entre 50 y 199 ocupados alcan-
76 los 2.030 euros por mes (4,9%). EL mayor cre-
cimiento del salario en las pequenas empresas
(que se explica principalmente por el incremen-
to del salario minimo) ha seguido estrechando su
diferencia con relacion a la remuneracion prome-
dio de las empresas medianas. El salario medio
en las empresas pequenas es un 19,2% inferior
al de las medianas, que es la menor diferencia
desde junio de 2011

Dentro del coste de los insumos se incluyen cua-
tro tipos de bienes: los intermedios (Mas relevan-
tes en las manufacturas y la construccion); los pro-
ductos energeticos (principalmente electricidad,
pero también gas, derivados del petroleo y sumi-
nistro de agua); los bienes de equipo y los bie-
nes de consumo (coste fundamental, por ejem-
plo, en el comercio y la hosteleria).

El precio medio de los productos intermedios
disminuyod por sexto trimestre consecutivo en
términos intertrimestrales; mientras que su va-
riacion interanual muestra una caida del 5,3%, que
es la segunda mas profunda en 14 anos.

Por su parte, los precios de los productos ener-
geéticos bajaron, de media, un 5,3% en relacion
con el tercer trimestre, con lo que acumularon un
retroceso interanual del 22,6%. El incremento res-
pecto al ultimo trimestre de 2021 el del 5,9%. Sin
embargo, ese incremento moderado se produce
con relacion a un trimestre (el cuarto de 2021), en
el que los precios energéticos ya estaban dispa-
rados. Pese a su moderacion, los precios energe-
ticos del cuarto trimestre de 2023 fueron un 80%
mayores que los del ultimo trimestre de 2019.

La reduccion interanual del coste de esos dos gru-
pos de insumos fue, en parte, compensada por el
incremento en el precio de los bienes de equipo
y, en especial, del de los bienes de consumo. El
coste de los bienes de equipo no ha dejado de
incrementarse, aunque a ritmos mas suaves que
los otros grupos de insumos. Pese a ello, el cos-
te de los mismos durante el cuarto trimestre fue
un 8,2% mayor gue el que tenian dos anos antes.

Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

La subida del coste de los
insumos

Variacion acumulada entre los 4°
trimestres 2021y 2023, y 2019 y 2023

Energia
. 5.9% 79.8%
36,1%
Total
28,9% 2019 a 2023
Consumo
I - W 202122023
28,8%
Bs. Intermedios
-
) 12,4%
Bs. de equipo
M -
0% 20% 40% 60% 80%

Fuente: CEPYME sobre la base de INE

En cambio, el precio de los bienes de consumo,
si bien ha recortado su ritmo de avance a la mi-
tad (desde el 14,1% interanual al final de 2022 has-
ta el 7,.3% en el ultimo trimestre del ano pasado),
acumula un incremento del 22,4% en los ultimos
ocho trimestres. Junto con el dato del trimestre
inmediatamente anterior (23%), es el mayor incre-
mento en un periodo de ocho trimestres al me-
nos desde 2000.

De la variacion del precio de cada uno de estos
cuatro grupos de insumos surge una significati-
va caida interanual media del 4,6%, que es la se-
gunda mayor reduccion interanual desde el afo
2000. Sin embargo, esa magnitud es bastante me-
nos que proporcional con relacion al incremento
registrado en 2022, de 18,8%, que es el mayor au-
mento anual, por lo menos, en lo que va de siglo.

Por lo tanto, al igual que mencionamos en los dos
trimestres anteriores, la reduccion interanual en el
precio de los insumos es un paliativo bienvenido,
pero no alcanza para devolver los costes de las
pymes a una situacion «normals: si compara-
mos el coste de los insumos del cuarto trimestre
de 2023 con el del mismo periodo de 2021 encon-
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tramos todavia un incremento del 13,3%. Un ali-
vio que fue mas intenso para las empresas me-
dianas (cuyo coste medio de los insumos bajo el
8% en terminos interanuales) que para las firmas
pequenas (-3%).

Finalmente, el precio de los servicios que utili-
zan las pymes acelero ligeramente su ritmo de
incremento. En el cuarto trimestre, su aumento
interanual fue del 3,1%, que es la mayor subida
en cinco trimestres. El alza del precio de los ser-
vicios fue practicamente igual en ambos tama-
nos de empresa.

Los tres servicios cuyo precio se acelero mas de
un punto porcentual entre el tercery el cuarto tri-
mestre de 2023 fueron transporte (3,1% interanual),
publicidad (9,7%) y procesamiento de datos y hos-
ting (4,4%).

Tambien crece a tasas interanuales de al menos el
3% el precio de los servicios de depdsito y alma-
cenamiento (3,8%) y de telecomunicaciones (3,1%).

Una vez mas, conviene detenerse en las variacio-
nes acumuladas en los ultimos ocho trimestres
para entender la presion que estos costes gjer-
cen sobre los margenes de las pymes. En el acu-
mulado de ocho trimestres, la variacion del coste
de los servicios es de 6,2% (de nuevo, se da casi
la misma variacion tanto en las empresas peque-
nas como en las medianas).

Se aprecia un encarecimiento del 14,1% en la pu-
blicidad, del 10,7% en los servicios de transporte,
del 8,8% en procesamiento de datos y hosting y
del 7,2% en los servicios postales.
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Coste de servicios demandados
por pymes
Variacion acumulada entre

los 4% trimestres de 2021y 2023
Publicidad 14.1%
Transporte 10,7%

Internet y hosting 8.8%
Correos 7.2%
TOTAL servicios 6,2%
Almacenamiento 5,6%
Est. de mercado 5.3%
Seguridad 52%
Ag. de empleo 4.5%
Telecomunicaciones 4,0%
Juridico y econémico 3.9%
Limpieza 2,6%

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16%

Fuente: CEPYME sobre la base de INE

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle; los datos de costes laborales y de servicios del ultimo trimestre analizado son provisionales.
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Crédito bancario

Los tipos de interés que pagan las pymes por fi-
nanciarse continuaron aumentando, aungue a un
ritmo algo mas moderado. Al mismo tiempo, el
otorgamiento de nuevos prestamos bancarios a
pymes mejoro ligeramente. Sin embargo, el con-
texto se sigue caracterizando por una restriccion
de crédito, tanto porque los nuevos prestamos son
una menor proporcion de las ventas en compa-
racion con anos anteriores, como por la disminu-
cion del crédito comercial.

El tipo de interés medio de los nuevos créditos
bancarios a pymes supero el 5% por primera vez
desde marzo de 2009. En el cuarto trimestre fue
del 5,01%, frente al 3,05% un ano antes.

Suman asi tres trimestres seguidos en los que
los tipos de interés para empresas pequeiasy
medianas se situan por encima del 4%, cosa que
no ocurria simultdaneamente desde 2012.

Al mismo tiempo, ya son seis los trimestres con-
secutivos con subidas de los tipos de interés, lo
que no sucedia desde 2012. El aspecto positivo es
que el ritmo de la subida se ha ralentizado. Mien-
tras que en cada uno de los dos trimestres an-
teriores subia 2,8 puntos porcentuales, el incre-
mento interanual del cuarto trimestre fue de 1,06
puntos porcentuales,

No obstante, cuando se analiza el incremento acu-
mulado en los ultimos ocho trimestres se obser-
va gue la subida del cuarto trimestre de 2023 (3,5
puntos porcentuales) es la mayor en, al menos,
los 20 anos anteriores.

La diferencia entre los tipos de interés que pagan
por nueva financiacion las empresas pequenas,
por un lado, y las medianas, por otro, se mantiene
en niveles anormalmente reducidos. Entre 2005y
2019, esa diferencia oscilo entre un minimo de 30
y un maximo de casi 110 puntos base (p.b.). En el
cuarto trimestre de 2023 fue de solo 10 p.b., pro-
mediando apenas 7 p.b. a lo largo del ano pasado.
Esto sugiere que, pese a haberse incrementado
significativamente, los tipos de interés que pa-
gan las empresas mas pequenas tendrian una
presion ascendente adicional.
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Aungue se esta recuperando desde los minimos
registrados al final de 2022, también continla en
valores inusualmente bajos el diferencial que
hay entre el euribor a 12 meses y el tipo de in-
terés medio que pagan las pymes por finan-
ciarse en los bancos. Entre 2005 y 2021, el mis-
Mo oscilo entre un Maximo de poco mas de 400
p.b. y un minimo de 184 p.b. En el cuarto trimes-
tre de 2023 se situd en 105 p.b., tras haber subi-
do en cada uno de los trimestres del ano pasado.
Aun asi, es la mitad, por gjemplo, que la media
del periodo 2017-2021y una tercera parte del pro-
medio de los ocho anos que van de 2005 a 2012.

El bajo nivel del diferencial entre el tipo de interes
que pagan las pymesy el euribor apunta a que el
paulatino descenso iniciado por esta ultima refe-
rencia desde el 4,16% en octubre de 2023 hasta
el 3,61% en enero de 2024, que es un valor similar
al gque mantiene en los primeros dias de febrero
no necesariamente se traducira en un alivio finan-
ciero para las empresas. En efecto, esa disminu-
cion del euribor podria ser (como de hecho esta
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siendo) la via a través de la cual el mencionado
diferencial se normalice.

Mientras tanto, los mayores tipos de interes con-
tindan gradualmente esparciendo su impacto a
medida que los préstamos contratados a tipos
variables se van actualizando. Asi, el tipo medio
sobre los saldos vivos de los créditos vigentes
llego en diciembre de 2023 al 4,35%, el doble
del registrado en septiembre de 2022y el va-
lor mas alto desde marzo de 2009. Se acumu-
lan asi 19 meses consecutivos de incremento en
este tipo de interés promedio, lo que no ocurria
desde 2008.

Los nuevos préstamos bancarios recibidos por
las pymes continuan la tendencia de paulatina
recuperacion. £n el cuarto trimestre, las pymes
captaron nuevos prestamos por 42.100 millones
de euros (sin incluir lineas de crédito ni descu-
biertos), expresados a precios de 2021 para evitar
la distorsion provocada por la inflacion. Esa cifra
conlleva un incremento interanual de 0,9% y es
el dato mas alto desde marzo de 2020 (exclu-
yendo el segundo trimestre de ese ano, que fue
el del confinamiento por la pandemia, cuando los
prestamos se dispararon por diversas iniciativas
del Gobierno). De esos nuevos préstamos, 32.700
millones de euros fueron a companias pequenas
(1,4%), mientras que los 9.400 millones de euros
restantes (-1,1%), siempre a precios de 2021, fue-
ron para financiar a empresas medianas.

Dado gue la magnitud del avance interanual es
exigua, el incremento de los préstamos concedi-
dos a pymes se advierte mejor observando la va-
riacion acumulada a lo largo de los ultimos ocho
trimestres: 8% para el total de pymes, que se des-
glosa en un 9.4% para las empresas pequenas y
un 3,5% para las medianas.

Que el flujo de nuevos préstamos recibidos por
las pymes haya mejorado no significa que se
hayan normalizado. Es cierto que a lo largo de
2023 se recibieron un 1,1% mas de nuevos pres-
tamos que en 2022 y un 5,7% mas que en 2021
(ambas variaciones ya descuentan el efecto de la
inflacion). Pero si se comparan los nuevos présta-
mos de 2023 con la media de los cinco anos pre-
vios a la pandemia, se advierte que han sido un
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12,9% mas bajos, con un saldo algo peor para las
empresas pequenas (-13,2%) que para las media-
nas (-10,6%).

Otra forma de constatar lo anterior es comparar la
nueva financiacion bancaria otorgada a las pymes
con sus ventas. Los nhuevos créditos del cuarto
trimestre de 2023 equivalieron al 15,1% de las
ventas del periodo, proporcion ligeramente ma-
yor al 14,7% del mismo trimestre de 2022 y muy
parecida a la media del bienio 2022-2023 (14,8%).
Sin embargo, si tenemos en cuenta que la me-
dia del lustro prepandemia fue del 20,7%, se ve
que, con relacion a sus ventas, los nuevos pres-
tamos bancarios a pymes se han reducido en
una cuarta parte.

Por ultimo, para captar mejor el impacto a nivel
de cada empresa individual de la menor financia-
cion bancaria recibida por las pymes, es util esti-
mar la media por cada empresa con asalariados.
En 2023, cada empresa pequeia con emplea-
dos, en promedio, recibido nuevos préstamos por
valor de 23.900 euros a precios de 2021. Esto es
un 14,4% menos que el promedio del quinguenio
2015-2019 (cuando cada una capto 27.900 euros)
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0 UNn 27,9% menos gue en 2010 (en ese ano, cada
pyme obtuvo nuevos préstamos por 33.100 euros,
siempre en valores a precios de 2010). El saldo es
mas desfavorable aun para las firmas medianas,
CUyo0s nuevos prestamos de 2023 fueron un 23%
inferiores a los del citado lustro (desde 433.500
euros entonces a 333.700 euros ahora) y un 42,8%
mas bajos que en 2010 (los nuevos prestamos de
aquel ano fueron de 583.700 euros).

La menor financiacion bancaria recibida por las py-
mes se explica tanto por factores de oferta (ma-
yor aversion al riesgo por parte de los bancos, ma-
yor proporcion de solicitudes rechazadas) como
de demanda (menos solicitudes por el aumento
de tipos de interés y/o reduccion de la inversion).
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En todo caso, la menor disponibilidad de finan-
ciacion bancaria coincide con una restriccion del
crédito comercial entre empresas, que es otro
de los resultados perversos de la mayor inflacion.
En el cuarto trimestre, el crédito comercial equi-
valio al 55,2% de las ventas de las pymes, propor-
cidon que cayo por cuarto trimestre consecutivo.
Es una proporcion no solo inferior a la media del
bienio 2022-2023 (58,4%), sino tambien mucho
mas baja que la media de los cinco anos previos
a la pandemia (64,1%).
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Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana e INE

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle.
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Solvencia

Las tres variables englobadas en el apartado de
Solvencia evolucionaron de forma dispar. En un
extremo, el crecimiento de los concursos fue la
variable mas desfavorable. En el extremo contra-
rio, el endeudamiento total de las pymes conti-
nua reduciendose, favoreciendo su solvencia. La
morosidad quedo en situacion intermedia, por-
que, si bien se han reducido ligeramente los pla-
z0s de cobro de las facturas, al mismo tiempo ha
crecido el esfuerzo financiero vinculado con la
deuda comercial.

La informacion sobre concursos volvio a incluir
datos sobre personas fisicas con actividad em-
presarial Asi, la realidad de las pymes en lo re-
ferido a concursos vuelve a captarse de una for-
ma mMas precisa: los concursos de las personas
fisicas con actividad empresarial suelen ser mas
de un tercio del total, por lo que su impacto en
las cifras globales es relevante,

En el cuarto trimestre fueron concursadas 2.083
pymes, cifra un 4,2% mayor que la del mismo pe-
riodo de 2022y la mas alta para un cuarto trimes-

Concursos de acreedores
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tre desde 2013. Del total de concursos, 2.050 fue-
ron de empresas pequenas (de las cuales, 737
correspondieron a personas fisicas con actividad
empresarial), creciendo un 4,2% en términos in-
teranuales. Los restantes 34 concursos fueron de
companias medianas (8,3%).

Es un dato preocupante que el numero de con-
cursos haya sido superior al del cuarto trimes-
tre de 2022. Entre marzo de 2020 y junio de 2022,
como consecuencia de la emergencia sanitaria,
se suspendio la obligacion del deber de solicitar
la declaracion de concurso por el deudor insol-
vente. Por eso, la acumulacion de casos que su-
puso dicha suspension temporal hizo que en el
segundo semestre de 2022 el numero de concur-
sos aumentara. Asi, en el cuarto trimestre de 2022,
las 2.000 pymes concursadas supusieron un au-
mento interanual del 25,8%.

Lo preocupante del dato del trimestre ahora anali-
zado es que presenta un incremento de los con-
cursos por encima de un nivel que estaba exa-
gerado por la acumulacion de casos durante la

Total pymes, incluyendo personas fisicas con actividad empresarial
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pandemia. De hecho, las 2.083 pymes concursa-
das son el tercer mayor dato trimestral desde
2013, con un agravante: los unicos dos datos mas
elevados corresponden a trimestres con una atipi-
ca acumulacion de concursos: el segundo de 2022
(cuando se termino el periodo de suspension tem-
poral antes aludido) y el sequndo de 2023 (el pos-
terior a una huelga de los letrados de la Justicia).

El periodo medio en el que se cobraron las fac-
turas de las pymes en el cuarto trimestre fue
de 79,4 dias, o que implica una disminucion in-
teranual de 0,3 dias. Toda esa reduccion se expli-
ca por la caida del periodo de cobro en las em-
presas pequenas, en las que disminuyo hasta los
775 dias (0,4 menos que un ano antes). En cam-
bio, en las empresas medianas dicho plazo per-
manecio igual que en el ultimo trimestre de 2022,
en 83,3 jornadas.

No obstante, si se analizan los datos medios de
2023 se refleja que los plazos de cobro de las fac-
turas se redujeron en 0,2 dias en ambos tamanos
de empresa en comparacion con 2022. Los 81,6
dias del periodo medio de cobro de las factu-
ras de las pymes de 2023 son el plazo mas cor-
to desde 2017

Compensando el impacto positivo de esa ligera
reduccion esta elimportante incremento del es-
fuerzo que necesitan hacer las pymes para fi-
nanciar la deuda comercial (es decir, las factu-
ras por cobrar). Teniendo en cuenta que el periodo
legal maximo de cobro es de 60 dias, los plazos
de cobro antes senalados indican que una parte
de esa deuda comercial es morosa.

El esfuerzo financiero de las pymes vinculado con
la deuda comercial crecio hasta 2.630 millones de
euros en el cuarto trimestre, en términos anuali-
zados. Esto es un 50,1% mas que un ano antes
y un 119% mas que al final de 2021. Es el mayor
esfuerzo financiero en casi 15 anos, explicado por
el rapido incremento de los tipos de interés, como
se vio anteriormente, que mas que compenso la
reduccion de la deuda comercial.
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Elincremento fue practicamente el mismo para
las pequenas empresas y las medianas, con el es-
fuerzo financiero alcanzando los 1.550 millones de
euros y 1.080 millones de euros anualizados, res-
pectivamente. En ambos tamanos de empresa,
este esfuerzo financiero mas que se duplico en
comparacion con el del cuarto trimestre de 2021.

Para tener una mejor idea del impacto concreto
de esta cuestion, es Util analizar el esfuerzo finan-
ciero vinculado con la deuda comercial que, de
media, debe realizar cada pyme con asalariados.
En el caso de las empresas pequenas, al final de
2023 este esfuerzo financiero era de 5.300 eu-
ros anualizados, practicamente el doble de los
2.800 euros del final de 2021. Para las compa-
nias medianas, el incremento ha sido mas des-
favorable aun, al aumentar, a lo largo del mismo
periodo, de 16.800 a 40.200 euros anualizados.
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El endeudamiento total de las pymes continua
reduciéndose, manteniendose la tendencia des-
cendente que comenzara en 2008. La relacion en-
tre el pasivo total y el patrimonio neto se ha re-
ducido 43 puntos porcentuales a lo largo de los
ultimos diez anos. La ratio de endeudamiento
(relacion entre el pasivo y el patrimonio neto) de
las pymes espanolas es del 82,3%, la menor, al
menos, desde 1999.

El desendeudamiento avanzo tanto en las peque-
nas como en las medianas empresas. Sin embar-
go, el nivel relativo de endeudamiento de unasy
otras es muy diferente. Por un lado, el pasivo de
las pequefias empresas equivale el 67,2% de su
patrimonio neto (52 puntos porcentuales menos
que al final de 2013). Por otro, la ratio de endeu-
damiento de las companias medianas alcanza al
103% (con una reduccion de 36 puntos porcentua-
les en los ultimos diez anos).

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle.
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Competitividad

En el area de la Competitividad, las pymes tienen
un problema, comun al conjunto de la economia
espanola: la productividad esta descendiendo.
Por lo tanto, el paulatino incremento del tamano
medio de la pyme espanola (entendido en este
caso como el numero medio de asalariados por
empresa) y la ligera recuperacion de la rentabili-
dad, deben observarse con cautela: de persistir
la caida de la productividad, ambas tendencias
podrian resultar insostenibles.

La productividad, considerada en este indicador
como el volumen medio de ventas por emplea-
do, encadena tres trimestres seguidos con caidas
interanuales. En el cuarto trimestre era un 0,7% in-
ferior a la de un ano antes y un 1% menor que la de
2019.Y, peor aun, la productividad resulta ahora li-
geramente menor a la de 2015 e, incluso, un 4,9%
mas baja que la del cuarto trimestre de 2011

La evolucion de la productividad es negativa tanto
en las pequenas como en las medianas empre-
sas, aungue es peor en estas ultimas. En las pri-
meras, la caida interanual del trimestre analizado
fue del 0,6%, mientras que en las medianas bajo
un 0,9%. La productividad en las empresas me-
dianas tambien muestra un saldo mas negativo
desde una perspectiva de largo plazo: mientras
que la de las empresas pequefias la productivi-
dad es un 1,5% mayor que en 2015, en las firmas
medianas es un 5,5% mas baja que entonces.

La media movil de los ultimos cuatro trimestres
de la Rentabilidad Neta sobre el Activo (ROA)
llego al 3,5% al final de 2023, cuatro decimas mas
que un ano antes. Sin embargo, eso no hace mas
que devolver esta variable a donde se encontra-
ba a finales de 2021. Ademas, el citado 3,5% es un
ROA hasta dos décimas inferior al que se regis-
tré en cualquier momento del trienio 2018-2020.

Como es habitual, el ROA de las empresas media-
nas es mayor que el de las pequenas. A lo largo
de los ultimos 18 anos, el ROA de aquellas supe-
r6 en ocho décimas al de las firmas pequenas. En
el caso concreto del cuarto trimestre de 2023, la
rentabilidad neta sobre el activo fue del 3,2% para
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las pequenas empresas y del 4% para las com-
panias medianas. Al igual que la media general,
ambas métricas presentaron un incremento inte-
ranual de cuatro décimas.

Es necesario repetir, una vez mas, la distorsién
que provoca una inflacion superior a lo normal
sobre el ROA (hay que recordar que el IPC subya-
cente, que excluye del calculo a los alimentos no
elaborados y los productos energéticos, acumu-
6 un incremento medio anual de 5,6% en el bie-
nio 2022-2023). La distorsion se produce por el di-
ferente impacto de la inflacion en su numerador
y denominador: los precios de venta (que impac-
tan en el numerador) se gjustan a mayor velocidad
que la valuacion de los activos en los balances de
las empresas (el denominador). Por ello, cuando la
inflacion es mayor de lo normal, como viene ocu-
rriendo en Espana desde mediados de 2021, el ROA
tiende a sobrestimar la verdadera rentabilidad.

La baja rentabilidad de las pymes espanolas,
no es solo un problema empresarial, es un he-
cho negativo para el conjunto de la sociedad.
Es esa baja rentabilidad la variable ultima que ex-
plica el menor tamano relativo de la empresa es-
panola, del que se desprenden otros problemas:
alta tasa de desempleo, menor aprovechamien-
to de las economias de escala, menor capacidad
de innovacion y exportacion, mayor vulnerabilidad,
etc. Basta una simple comparacion con otros pai-
Ses europeos para captar la situacion relativa de
la pyme espanola. Tomando datos de 2021 (ulti-
mos disponibles), puede verse que la rentabilidad
sobre el patrimonio neto (ROE) de las pymes es-
panolas fue del 5,7%, menos de la mitad que la
rentabilidad de las pymes belgas (14,5%), aus-
triacas (12,6%), polacas (13,77%) y hungaras (15,7%),
por poner algunos ejemplos.

Bajo la lupa de los datos anteriores, el progresivo
incremento del tamano medio de las pymes con
empleados tiene un significado diferente ya que,
sin un aumento de la productividad y una renta-
bilidad adecuada, resultaria insostenible. La pyme
con empleados promedio tenia en el cuarto tri-
mestre 6,8 asalariados (2,2% interanual). El calculo
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surge de empresas pequenas que contaban con
4,9 empleados (1,8%) y firmas medianas con 99,4
asalariados (0,5%). En cualquier caso, ambos incre-
mentos son los mas bajos desde marzo de 2022,

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle; los datos de Rentabilidad sobre Activo son provisionales.



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

Anexo estadistico

Indicador CEPYME sobre la situacion de la pyme
Puntuacion total y por componentes

6,1 55 4.5 4,7 5,0 55 51 4,8 5,0 51 5.2 4,9

Indicador CEPYME

Pequenas 6.1 5.6 4.5 4.5 4.5 51 51 50 51 54 53 51
Medianas 6.0 55 4.4 50 5.4 6.0 51 4,7 4.9 4,9 51 47
Actividad 8,3 7.0 2,0 4,5 6,0 9,0 8,1 7.7 7.9 91 8,5 7.7
Pequenas 7.2 6,2 19 4,3 58 83 7.2 6.8 7.0 8.2 7.3 6.8
Medianas 0.4 7.8 2.2 4,7 6.3 0.6 91 87 8.8 10,0 0.6 8.6
Costes 4,5 4,2 7.8 3.4 2,9 14 1,1 1,2 1,0 1,0 1,0 1,0
Pequenas 4.2 4.2 8.1 3.0 2,2 1,0 1,0 11 1,0 1,0 1,0 1,0
Medianas 4,8 4,3 7.6 3.9 3.5 17 11 1.4 1,0 1,0 1,0 1,0
Crédito 6.4 57 4,6 4.7 4,9 6,1 6,1 5,3 5,0 51 6,3 5,9
Pequenas 6.0 55 4.3 4.4 4.9 59 6.1 5.4 51 59 6.2 6.1
Medianas 6.7 58 4.9 4,9 50 6.3 6.1 53 4.9 4.4 6.4 58
Solvencia 61 55 5,0 6,7 59 53 4.4 4.5 53 3,9 4,2 41
Pequenas 6.4 53 55 6.9 53 4.8 54 5.8 6.1 50 5.6 5.2
Medianas 58 57 4.4 6.5 6.4 5.8 3.3 31 4,6 2,7 2.8 2,9
Competitividad 5,2 5,3 3,0 4.4 51 6,0 5,9 5,5 57 6,6 6,3 5,8
Pequenas 6,8 6.9 2.8 3.8 4.3 55 57 5.8 6.3 6,8 6.6 6.4
Medianas 35 3.7 31 51 59 6.6 6.1 51 50 6.5 59 53

Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejory 1 lo peor

Variaciones absolutas interanuales

0,1 0,1

Indicador CEPYME -05 -0,5 -1,1 0,3 -0,4

Pequenas -0,5 -05 -11 -0,0 0,3 0,8 0,9 0.5 0,6 0.3 0.3 0,1

Medianas -05 -0,6 -1,0 0.6 11 13 0,6 -0.3 -0,6 -11 0,0 -0,0
Actividad -0,2 -1,3 -5,0 2,4 4,6 6,9 4,8 3,2 1,9 0,1 0.4 -0,0
Pequenas 0,1 -1,0 -4.4 2,4 4.5 6,2 3.9 2.5 13 -0,1 0.2 0,0

Medianas -0,6 -1,6 -5,6 25 4,7 7.6 538 4,0 2.5 0.4 0,6 -0,0
Costes -1,8 -0,3 3,6 -4,4 -4,3 -3.7 -2,6 -2,2 -1,9 -0,4 -0,1 -0,2
Pequenas -1,9 -0,1 3.9 -51 -53 -4,2 -2,5 -19 -1,.2 0,0 0,0 -0,.1
Medianas -1,8 -05 3.3 -3.7 -3.3 -3.3 27 -2.4 -25 -0.7 -0,1 -0.4
Crédito -0,7 -0,7 -1,0 0,1 0,2 0,4 1,6 0,6 0,1 -0,9 0,1 0,6
Pequenas -0,5 -0,5 -1,2 0.1 0.4 0,9 17 0.9 0,2 0,0 0.0 0.7

Medianas -0.8 -0.9 -0,9 0,0 0,0 -0,0 14 0.4 -0.1 -1,9 0.3 05

Solvencia 1,0 -06 -0,6 1,8 0,6 -1,3 -21 -23 -05 14 -02 -04
Pequenas -0,6 -1.1 0,2 1,4 0,1 -1,3 -07 -1.1 0,8 0,3 0,2 -0,6
Medianas 2.5 -01 -1.3 21 11 -1.2 -3.4 -3.4 -1,8 -31 -05 -0.2
Competitividad -0,8 0,1 -2,3 1,5 2,4 3,0 21 1,0 0,6 0,6 0.4 0,4
Pequenas 0,3 0,1 -4.1 1,0 2,0 2.4 23 2,0 2,0 1,3 1.0 0,6

Medianas -1.9 0.2 -0,6 2.0 2.8 3.6 1,9 0,0 -0,8 -0,1 -0,2 01

Fuente: CEPYME sobre la base de INE, Banco de Espana, AEAT, Seguridad Social, Registradores, Cesce e Informa D&B



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Actividad de las pymes

Puntuacion segun el indicador
Actividad Pymes 9,0 81 7.7 7.9 9,1 85 77
Pequenas 7.2 6.2 1.9 4.3 58 8.3 7.2 6.8 7.0 8.2 7.3 6.8
Medianas 9.4 7.8 2.2 47 6.3 9.6 9.1 87 8,8 10,0 9.6 86
Ventas interiores 8,6 7.2 14 5.2 7.0 100 100 10,0 10,0 100 100 10,0
Pequenas 8,7 7.8 16 4,9 6,6 100 100 100 100 100 100 10,0
Medianas 8.2 57 1,0 6.0 81 10,0 100 100 10,0 100 100 10,0
Empleo 8.3 7.0 2,2 4,2 5,8 7.9 6.4 5,4 57 9,6 8,0 6,8
Pequenas 75 6.2 19 4.3 58 75 59 4.9 54 8.9 7.3 6.2
Medianas 10,0 8.8 2,9 4.2 57 8.9 7.6 6.7 6.6 10,0 9.9 8.3
Empresas 54 4.7 2,2 37 4.9 7.6 5.7 55 58 58 4.9 4,3
Pequenas 53 46 21 37 49 75 57 55 58 57 48 42
Medianas 10,0 8.9 2,6 3.8 52 10,0 9.6 9.3 9.9 10,0 9.1 7.5

Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejory 1 lo peor

indices base 2015 - 100

Ventas interiores: 1157 1185 1052 1205 1252 1312 1363 139,5 1428 1442 1451 1465
Var. % interanual 46% 24% -112% 145% 103% 167% 17.8% 157% 140% 009% 6.5% 50%
Pequefias (1) 116,12 119,0 106,5 120,0 1244 130,0 134,8 1378 140,9 1422 1430 144,3
Var. % interanual 6.4% 25% -105% 126% 172% 150% 164% 14.8% 133% 04% 61% 4.8%
Medianas (1) 114,6 1172 1022 1219 1272 1339 1398 1434 1472 1488 1500 1514
Var. % interanual 00% 23% -128% 102% 243% 206% 21.0% 177% 158% 111% 72% 56%
Empleo 1127 1145 1092 1150 1144 1184 1176 1177 1177 121,5 1206 120,4
Var. % interanual 32% 16% -46% 52% 58% 65% 40% 23% 29% 27% 26% 23%
Pequefias 110,09 1121 1069 1125 1116 1148 1142 1142 1141 1174 1166 116,6
Var. % interanual 26% 11% -46% 52% 56% 59% 32% 15% 23% 22% 21% 21%
Medianas 1175 121,0 1153 1214 121,9 1276 1265 126,7 1272 1325 1311 130,
Var. % interanual 49% 3.0% -47% 52% 62% 81% 59% 44% 44% 38% 36% 27%
Empresas 1051 1051 101,8 104,6 1037 1050 1041 104,5 1040 1054 1046 105,0
Var. % interanual 12% -00% -31% 27% 28% 26% 10% -01% 03% 04% 05% 05%
Pequefias 104,9 1048 101,6 1043 1034 1046 1038 1041 1036 1050 1042 104,6
Var. % interanual 11% -01% -30% 26% 27% 25% 09% -02% 02% 03% 04% 05%
Medianas 1172 1207 1145 1202 1204 1262 1253 1247 1251 130,6 1293 127,2
Var. % interanual 50% 3.0% -51% 50% 58% 71% 52% 37% 39% 34% 31% 2,0%

* Medias moviles de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de INE, AEAT y Seguridad Social



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Indicadores de actividad

Ventas nominales (2015 - 100)* Empleo (miles de asalariados) Empresas con empleados (miles)

Total Pymes Total Pymes Total Pymes

2018 1114 1104 113.5 8.200 5870 2.330 1.309 1.285 23.7
Il 113,0 112,4 114.,2 8.473 6.032 2.440 1.330 1305 25,0
Ml 114,2 114,1 114,2 8.395 5995 2.400 1.320 1.205 24,6
[\, 115,7 116,1 114.6 8.430 6.011 2.419 1.326 1.301 24,7
2019 116,8 117.3 1156 8.468 6.027 2441 1.325 1300 24,9
Il 117,3 117.8 116,1 8.684 6.149 2535 1.339 1.313 26,0
Il 117,9 1184 116,7 8.589 6.084 2505 1.322 1.296 25,7
IV 118,5 119,0 17,2 8.567 6.076 2.490 1.326 1.300 25.4
2020 117,3 117.9 116,0 8.309 5870 2.439 1.289 1.264 24,9
Il 109,6 1105 107.5 8.027 5663 2.364 1.251 1.226 24,1
Ml 107,2 1083 104,6 8.156 5802 2.355 1.277 1.253 24,1
\2 105,2 106,5 102,2 8.172 5798 2.374 1.285 1.261 24,1
2021 105,0 1061 102.3 8.003 5730 2.363 1.273 1.249 24,0
Il 112,4 1130 111,0 8.311 5880 2431 1.292 1.267 24,8
Ml 115,8 115,8 115,6 8.454 5996 2.458 1.301 1.276 25,1
IV 120,5 120,0 121,9 8.600 6.102 2.498 1.320 1.204 25,3
2022 125,2 124.4 127.2 8.560 6.051 2509 1.308 1.283 25.4
Il 131,2 130,0 133.9 8.853 6.225 2.628 1.325 1299 26,6
Ml 136,3 134,8 139,8 8.794 6.190 2.604 1.314 1.288 26,4
\ 139,5 137.8 143.4 8.801 6.192 2.609 1.318 1.292 26,3
2023 142,8 140,9 147,2 8.807 6.188 2.619 1.312 1286 26.4
Il 144,2 142.2 148,8 0.001 6.364 2727 1.330 1303 27.5
Ml 1451 143,0 150,0 9.022 6.323 2.609 1.320 1293 27,2
\2 146,5 144.3 151,4 9.003 6.324 2.679 1.325 1.208 26,8

Variaciones interanuales

Ventas nominales (2015 - 100) Empleo (miles de asalariados) Empresas con empleados (miles)

2018 5,0% 4,3% 6.5% 3,8% 3.1% 5.6% 1,3% 1,2% 5.4%

Il 4,8% 4,8% 4,7% 3,6% 2,9% 55% 1,2% 1,1% 53%

Ml 4,6% 55% 2.7% 31% 2.6% 4,4% 1,2% 1,1% 4,3%

[\, 4,6% 6.4% 0,9% 3.2% 2.6% 4,9% 1,2% 1,1% 5,0%
2019 4,8% 6.2% 1,8% 3,3% 2.7% 4,7% 1,2% 1,1% 4,9%
Il 3,8% 4,8% 1,7% 2,5% 1,9% 3,9% 0,6% 0.6% 4,0%
Il 3.2% 3.7% 21% 2,3% 1,5% 4,4% 0,2% 0,1% 4,5%
IV 2,4% 2,6% 2,3% 1,6% 11% 3.0% -0,0% -0.1% 3.0%
2020 0,5% 0,5% 0.,4% -1,9% -2,6% -0,1% -2,7% -2,8% -0,2%
Il -6,5% -6,2% -7.4% -7,6% -7.9% -6,7% -6,6% -6,6% -7.2%
Ml -9,1% -8,5% -10,3% -5,0% -4,6% -6,0% -3,4% -3.3% -6,2%
\2 -11,2% -10,5% -12,8% -4,6% -4,6% -4,7% -3,1% -3,0% -5,1%
2021 -10,5% -10,0% -11,8% -2,6% -2.4% -3,1% -1,2% -1,2% -3,6%
Il 2,6% 2,3% 3.3% 3,5% 3,8% 2,8% 3.3% 3.3% 2,9%
Ml 8,0% 6,9% 10,5% 3,7% 3.4% 4,4% 1,9% 1,8% 4,0%
IV 14,5% 12,6% 10.2% 5,2% 5.2% 5.2% 2,7% 2.6% 5,0%
2022 19,3% 17.2% 24.3% 5,8% 5,.6% 6.2% 2,8% 2.7% 5,8%
Il 16,7% 15,0% 20,6% 6,5% 5,9% 8,1% 2,6% 2,5% 7.1%

Ml 17,8% 16,4% 21,0% 4,0% 3.2% 5.9% 1,0% 0,9% 5.2%
IV 15,7% 14,8% 17.7% 2,3% 1,5% 4,4% -0,1% -0,2% 3.7%
2023 14,0% 13,3% 15,8% 2,9% 2.3% 4,4% 0,3% 0.2% 3.9%
Il 9,9% 9.4% 11,1% 2,7% 2,2% 3.8% 0,4% 0,3% 3.4%
Ml 6,5% 6,1% 7.2% 2,6% 2,1% 3.6% 0,5% 0.4% 3.1%

IV 5,0% 4,8% 5.6% 2,3% 21% 2,7% 0,56% 0.5% 2,0%

* Medias moviles de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de INE, AEAT y Seguridad Social



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Costes de las pymes
Puntuacion segun el indicador

4.5 4.2 7.8 3.4 2,9 1.4 11 1,2 1,0 1,0 1,0 1,0

Costes Pymes

Pequenas 4.2 4.2 81 3.0 2,2 1,0 1,0 11 1,0 1,0 1,0 1,0
Medianas 4,8 4,3 7.6 3.9 35 17 11 14 1,0 1,0 1,0 1,0
Coste laboral 51 2,8 7.8 3,6 4,7 2,0 1.4 1,2 1,0 1,0 1,0 1,0
Pequenas 4,0 2,7 0.6 2,7 3.3 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Medianas 59 2.8 71 4.3 59 19 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Coste de Servicios 4,1 3,9 6,3 5,9 2,5 1,4 1,0 1,8 1,0 1,0 1,0 1,0
Pequenas 3.9 3.8 6.3 55 2,0 1,0 1,0 13 1,0 1,0 1,0 1,0
Medianas 4.2 4,0 6.4 6.2 3.0 2.4 14 2.4 1,0 1,0 1,0 1,0
Coste de insumos 4.6 6,6 8.4 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Pequenas 4,9 6,6 8,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Medianas 3.9 6.5 9.3 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0

Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejory 1 lo peor

indices base 2015 - 100

Coste laboral 1014 1036 993 1068 1085 1099 1112 1123 1139 1154 1168 1183
Var. % interanual 12%  22% -41% 75% 91% 62% 56% 51% 50% 50% 50% 53%
Pequefias 1016 1038 989 1074 1093 111,0 1123 1135 1151 1165 1178 119,3
Var. % interanual 13%  2.2% -47% 86% 103% 71% 64% 57% 53% 49% 49% 50%
Medianas 100,8 1032 1004 1054 106,5 1073 1085 1094 1112 1129 1143 1159
Var. % interanual 10% 23% -27% 50% 61% 38% 38% 38% 44% 52% 54% 6,0%
Coste de servicios: 101,4 1021 1016 1028 1050 106,5 1055 1060 1079 1086 1082 109,2
Var. % interanual 1.6% 0.8% -05% 12% 32% 34% 33% 30% 27% 20% 25% 31%
Pequefias 1016 1025 1019 1035 1059 1073 1065 1067 1087 1092 1091 109,9
Var. % interanual 17% 0,8% -06% 16% 3.6% 3.9% 37% 32% 26% 18% 24% 3.0%
Medianas 1011 101,8 1014 1022 104,22 1057 104,5 1052 1072 1080 1072 1084
Var. % interanual 1.6% 07% -04% 08% 28% 13.0% 30% 29% 29% 22% 26% 31%
Coste de insumos? 103,9 102,8 101,5 123,5 134,9 1448 150,6 146,7 1434 1396 1415 139,9
var. % interanual 1.8% -11% -13% 218% 20.0% 325% 31.0% 188% 63% -3.6% -60% -4,6%
Pequefias 103,5 102,8 101,8 121,0 1311 1403 1455 1428 1408 1379 1397 138,6
Var. % interanual 15% -07% -0,9% 180% 253% 288% 287% 18.0% 7.4% -17% -39% -30%
Medianas 1047 102,8 1007 1291 1431 154,8 161,9 1553 1491 1433 1454 142,9
Var. % interanual 27% -19% -21% 282% 371% 406% 38.6% 204% 42% -74% -102% -8,0%

*Incluye transporte, almacenamiento, publicidad, telecomunicaciones, servicios juridicos, contables, de limpieza y otros.
2 Incluye energia (electricidad, gas, derivados del petroleo y suministro de agua), bienes intermedios y bienes de equipo.
Fuente: CEPYME sobre la base de INE



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Indicadores de costes

Coste laboral (2015 = 100)* Coste de servicios (2015-100) Coste de insumos (2015-100)
2018 100,3 1005 09,8 99,6 99,9 99.3 102,3 102,3 102.3
Il 100,6 100,9 100,0 101,0 101,2 100,7 103,0 102,9 103.3
1 101,2 101.4 100,5 99,7 100,2 99,2 104,2 103.8 105,0
IV 101,4 101,6 100,8 101,4 101,6 101,1 103,9 103,5 104,7
2019 102,0 102,2 101,4 100,9 101,3 100,5 103,3 103,0 103.9
Il 102,5 102,7 102,2 102,4 102,7 1021 103,6 103,3 104,1
Ml 103,0 1031 102,7 1011 101,7 100,5 103,0 102,9 103,2
\ 103,6 103.8 103,2 102,1 102,5 101,8 102,8 102,8 102,8
2020 103,7 103.9 103,2 101,3 101,7 100,9 102,3 102,5 101,8
Il 100,3 100,1 100,9 101,7 101,6 101,8 99,1 09.8 97.6
Ml 99,6 99.4 100,3 100,2 100,6 00,8 100,8 101,1 100,0
\2 99,3 08,9 100.4 101,6 101,9 101,4 101,5 101,8 100,7
2021 99,5 091 100.4 101,8 102,2 101,4 104,6 104,6 104.4
Il 103,6 103,6 103.4 102,9 103.3 102,6 109,3 108,9 110,1
[ 105,2 105.5 104.5 102,1 102.8 1014 114,2 113,0 116,8
IV 106,8 107.4 105,4 102,8 103.5 102,2 123,5 121,0 129,1
2022 108,5 109.3 106,5 105,0 105.9 104.,2 134,9 131,1 1431
Il 109,9 111,0 1073 106,5 1073 1057 144,8 1403 154,8
Ml 111,2 12,3 108,5 105,5 106,5 104.,5 150,6 1455 161,9
[V 112,3 1135 109.,4 106,0 106,7 1052 146,7 142.8 1553
2023 113,9 1151 11,2 107,9 108,7 1072 143.4 140,8 1491
Il 115,4 116,5 112,9 108,6 109,2 108,0 139,6 137.9 143.3
Il 116,8 117.8 114,3 108,2 109,1 1072 141,5 139.7 145.4
vV 118,3 110.3 115,9 109,2 109,9 108,4 139,9 138,6 142,9

Variaciones interanuales

Coste laboral (2015 = 100)* Coste de servicios (2015-100) Coste de insumos (2015-100)
2018 0,7% 1.2% -0.4% 0,9% 0.8% 0,9% 0,9% 0,9% 1,0%
Il 1,0% 1.4% -0,1% 1,6% 1,6% 1,6% 21% 1,7% 3,0%
Ml 1,4% 1,7% 0.6% 1,8% 1,9% 1,7% 3.2% 2,6% 4,6%
IV 1,2% 1,3% 1,0% 1,6% 1.7% 1,6% 1,8% 1,5% 2.7%
2019 1,6% 1,6% 1,6% 1,3% 1,4% 1,2% 1,0% 0.7% 1,6%
Il 1,9% 1,8% 2,2% 1,4% 1.5% 1,3% 0,6% 0,5% 0.8%
[ 1,8% 1,7% 2.2% 1,4% 1.4% 1,3% -1,1% -0,9% -1,7%
IV 2,2% 2.2% 2,3% 0,8% 0.8% 0.7% -1,1% -0,7% -1,9%
2020 1,7% 1.7% 1,7% 0,4% 0.5% 0,4% -1,0% -0,5% -2,1%
Il -2,1% -2,5% -1,2% -0,7% -11% -0.3% -4,3% -3,4% -6,2%
Ml -3,3% -3,7% -2,3% -0,8% -11% -0,6% -2,2% -1.7% -3,1%
IV -4,1% -4,7% -2,7% -0,6% -0,6% -0,4% -1,3% -0,9% -2,1%
2021 -4,1% -4,6% -2.7% 0,5% 0.5% 0,5% 2,2% 21% 2,6%
Il 3,.2% 3.5% 2.4% 1,2% 1,6% 0.7% 10,3% 9.2% 12,8%
Ml 5,6% 6.2% 4,2% 1,9% 2,2% 1,6% 13,3% 11,8% 16,8%
\ 7.6% 8.6% 5,0% 1,2% 1,6% 0.8% 21,8% 18,9% 28,2%
2022 9.1% 10,3% 6,1% 3.2% 3.6% 2,8% 29,0% 25,3% 37.1%
Il 6,2% 71% 3.8% 3.4% 3.9% 3.0% 32,5% 28,8% 40,6%
[l 5,6% 6.4% 3.8% 3,3% 3.7% 3,0% 31,9% 28,7% 38,6%
[\, 51% 57% 3.8% 3,0% 3.2% 2,9% 18,8% 18,0% 20.4%
2023 5,0% 5.3% 4,4% 2,7% 2,6% 2,9% 6,3% 7.4% 4,2%
Il 5,0% 4,9% 5.2% 2,0% 1,8% 2.2% -3,6% -1.7% -7.4%
[ 5,0% 4,9% 5.4% 2,5% 2.4% 2,.6% -6,0% -3,9% -10,2%
IV 5,3% 5,0% 6,0% 31% 3.0% 3.1% -4,6% -3,0% -8,0%

* Medias moviles de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de INE



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

S Crédito bancario de las pymes

Puntuacion segun el indicador

Crédito bancario
: : 5.7 4,6 4,7 4,9 6,1

6,1 53 5,0 51 6,3 59

Pymes 6.4 ' ' ' '

Pequenas 6.0 55 4.3 4.4 4.9 59 6.1 5.4 5.1 5.9 6.2 6.1
Medianas 67 58 4.9 4.9 50 6.3 6.1 53 4.9 4.4 6.4 58
Tipos de interés 6,0 5,8 57 57 57 57 5,0 3.4 2,2 1.4 1,0 1,0
Pequenas 6.1 59 58 58 538 5,6 51 3,6 2.4 15 1,0 1,0
Medianas 58 58 5.6 5.6 57 58 4,9 3.2 2,0 13 1,0 1,0
Prima de riesgo 7.3 7.2 6,6 6,9 7.3 9,3 100 100 10,0 10,0 10,0 9,8
Pequenas 6,6 6.5 6.2 6.4 6.8 8.9 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 9.7
Medianas 7.9 7.8 7.1 7.4 7.8 9.7 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0
Acceso al crédito 5.5 4,0 1,0 1,2 1,8 31 3.3 2,5 2,8 5.0 7.6 7.3
Pequenas 5.2 41 1,0 1,1 1,9 31 3.3 2.5 2.8 6,1 7.5 7.6
Medianas 6.4 3.8 2,0 1.8 15 3.3 3.5 2,6 2.7 1,9 8,1 6.3

Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejor y 1 lo peor.

Indicadores de credito bancario
1,8 1,7 1,6 1,5 15 1,6 2,0 31 3,9 4,5 4,8 5,0

Tipo de interés (%)*

Var. absoluta inter. 01 -01 -00 -01 -01 -01 05 15 23 28 28 20
Pequefas 20 19 18 17 17 18 21 31 39 45 49 51
Var. absoluta inter. -02 -01 -01 -01 -02 -01 04 14 22 27 28 20
Medianas 15 15 1,5 1.4 1.4 1,5 1,9 3,0 3.8 4.4 4,8 50
Var. absoluta inter. 01 -01 00 -01 -01 -01 06 16 2.4 2.9 29 19
Prima de riesgo® 191 195 212 203 189 123 50 22 35 58 71 105
Var. % interanual 17 4 17 9 58 97 153 -181 -154 -65 21 83
Pequefias 213 216 227 219 206 137 57 25 39 61 73 111
Var. % interanual 20 3 11 -8 30 -93  -163  -195 -167  -75 16 86
Medianas 169 174 197 187 173 109 43 20 31 54 69 100
Var. % interanual -15 5 23 10  -26  -101  -142 -167 -141 -56 26 80
Nuevas operaciones® 47435 48054 37340 38974 37308 40169 38844 41752 39252 40864 37600 42110
Var. % interanual 7% 13%  -223%  44% 37% 39%  130% 71% 52% 17% 32% 0%
Pequefias 36879 37100 28445 20843 28931 30731 30338 32197 30305 31598 20266 32662
Var. % interanual -67% 06% -233% 49% 45% -01% 127% 79% 47% 28% -35% 14%
Medianas 10556 10054 8.896 9.131 8377 9438 8507 9.555 8.947 9.266 8.334 9.448
Var. % interanual -109% 38% -188% 26% 0Q% -145% 140% 47% 68% -18% -20% -11%

1 Tipo de interés medio ponderado nuevas operaciones. Descubierto y créditos de hasta € 250.000 (pequefias) y de € 250.000 a € 1 millon (medianas).
2 Diferencial entre el tipo de interés y el Euribor a 12 meses. Expresado en puntos base (1% = 100 puntos base).

3 Nuevos préstamos de hasta € 250.000 (pequenas) y de € 250.000 a € 1 millon (medianas), expresado en millones de euros a precios de 2021.
Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espafia



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Indicadores de crédito bancario

Tipo de interés, %* Prima de riesgo (puntos base)? Nuevos créditos (€ millones)?
Total Pymes Total Pymes Total Pymes
1

2018 1,9 21 1,6 207 230 83 45.388 36.181 0.207
Il 1,8 21 1.6 201 224 179 44.914 34.535 10.379
Ml 1,8 2,0 1.5 194 217 171 43.826 34.373 0.453
[V 1,8 2,0 15 101 213 169 47.435 36.879 10.556
2019 1,8 2,0 1.6 188 208 168 43.080 33.406 0.674
Il 1,7 1,9 1.5 188 207 169 44.892 34.428 10.464
Ml 17 1,9 1.5 203 223 184 42.968 33.614 0.354
[V 1,7 1.9 15 105 216 174 48.054 37100 10.954
2020 1,7 19 15 197 218 177 44.588 34.390 10198
Il 1,7 1,8 17 184 192 177 64.904 30.398 25506
Ml 1,6 1,8 1.5 199 213 186 31.011 24.323 7589
[V 1,6 1.8 15 212 227 197 37.340 28.445 8.896
2021 1,7 1.9 15 218 236 199 35.993 27687 8.306
Il 1,7 1,8 1.6 220 230 210 41.800 30.757 11.043
Ml 1,5 17 1.4 203 220 186 34.376 26.014 7.463
\ 1,5 17 1.4 203 219 187 38.974 20.843 0131
2022 15 17 14 189 206 173 37.308 28.031 8377
Il 1,6 1,8 1.5 123 137 109 40.169 30731 0.438
Ml 2,0 21 1,9 50 57 43 38.844 30.338 8507
\Y 31 31 3.0 22 25 20 41.752 32197 9.555
2023 3.9 39 3.8 35 39 31 39.252 30.305 8.947
Il 4,5 4.5 4.4 58 61 54 40.864 31598 9266
Il 4,8 4,9 4,8 71 73 69 37.600 20.266 8.334
\2 5,0 51 50 105 111 100 42.110 32.662 0.448

Variaciones interanuales

Tipo de interés, %* Prima de riesgo (puntos base)? Nuevos créditos (€ millones)?
2018 -0,2 -0.3 -01 -10 -17 -2 -1,8% -0.1% -7.8%
Il -0,2 -0.2 -0.1 -11 -15 -6 -9,1% -10,3% -5,1%
[l -0,2 -0,2 -0,1 -17 -21 -13 -6,4% -6,6% -5,3%
IV -0,1 -0.2 -0,1 -17 -20 -15 -7.7% -6,7% -10,9%
2019 -0,1 -0.1 -01 -19 -22 -15 -5,1% -7.7% 51%
Il -0,1 -0.1 -0.1 -14 -17 -10 -0,0% -0.3% 0.8%
[ -0,1 -0,1 -0,0 9 6 13 -2,0% -2,2% -1,0%
vV -0,1 -0,1 -0,1 4 3 5 1,3% 0.6% 3.8%
2020 -0,1 -0.1 -0,1 9 10 9 3,5% 2,9% 5.4%
Il -0,0 -0.1 01 -3 -15 8 44,6% 14,4% 143,8%
[l -0,1 -0,1 -0,0 -4 -10 2 -25,7% -27,6% -18,.9%
IV -0,0 -0,1 0,0 17 11 23 -22,3% -23,3% -18,8%
2021 -0,0 -0,0 -0,0 20 18 22 -19,3% -10,5% -18,6%
Il -0,0 0,0 -0,0 36 38 34 -35,6% -21,9% -56.,7%
I -0,1 -0.1 -0.1 3 7 0 7.7% 10.7% -1,7%
\ -0,1 -0,1 -0,1 -9 -8 -10 4,4% 4,9% 2,6%
2022 -0,1 -0,2 -0,1 -28 -30 -26 3,7% 4,5% 0.9%
Il -0,1 -0.1 -0.1 -97 -03 -101 -3,9% -01% -14,5%
1 0,5 0.4 0.6 -153 -163 -142 13,0% 12,7% 14,0%
\% 1,5 1.4 1,6 -181 -105 -167 71% 7.9% 4,7%
2023 2,3 2.2 2.4 -154 -167 -141 5,2% 4,7% 6.8%
Il 2,8 2,7 2,9 -65 -75 -56 1,7% 2,8% -1,8%
1l 2,8 2.8 2.9 21 16 26 -3,2% -3.5% -2,0%
\ 2,0 2,0 19 83 86 80 0,9% 1,4% -1,1%

* Media ponderada de descubiertos y nuevas operaciones de credito; variaciones absolutas.

2 Diferencial entre el tipo de interés y el Euribor a 12 meses; 1% = 100 puntos base; variaciones absolutas.

3 Nuevas operaciones de crédito; no incluye descubiertos ni lineas de credito; millones de euros a precios de 2021.
Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espafna



CEPYME

Solvencia de las pymes
Puntuacion segun el indicador

Solvencia Pymes

Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

6,8 6,1 5,0 6,7 59 3 4,4 4 5.3 3.9 4,2 4,1

Pequenas 71 59 55 6.9 53
Medianas 6.5 6.2 4.4 6.5 6.4
Concursos 7.7 4,6 2,2 6,8 2,8
Pequenas 7.7 4.4 2.1 6.4 23
Medianas 8.8 7.8 2,9 10,0 10,0
Morosidad 6,5 6,0 5,8 51 4,6
Pequenas 7.2 6.5 6,6 6,0 51
Medianas 57 55 4,9 4.3 4.2
Endeudamiento 59 6,3 6,6 6,7 6,7
Pequenas 6.4 6,9 7.8 8,4 8.5
Medianas 4,9 5n3 54 5.2 52

Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejory 1 lo peor

Indicadores de solvencia

4.8
58
1,0
10
10,0
3.5
4.8
22
6,8
85
5.1

54 58 6.1 50 5,6 5.2
3.3 31 4.6 2,7 2,8 2.9
3.4 58 7.8 37 5.2 34
3.4 5.8 7.8 3.8 53 35
2.9 2,3 6,6 1,0 1,0 1,0
31 25 1,9 2,2 2,2 2.4
4.3 31 17 25 26 29
1,9 2,0 2,0 1,9 1.9 2,0
6,8 6,8 7.0 7,2 75 7.8
85 85 87 8.8 9.0 9.3
Byl 51 52 5% 55 57

Concursos 1229 1516 1733 1590 1839
Var. % interanual 13% 233%  143%  83%  -12%
Pequefas* 1193 1460 1684 1573 1816
Var. % interanual 32%  224% 153% -66% -07%
Medianas 36 56 49 17 23
Var. % interanual 377%  548% -128% -649% -263%
Pasivo / PN? 1010% 966% 941% 930% 926%
Var. absoluta inter. 51% 44% 25% 12% 13%
Pequefias 0958% 912% 821% 760% 754%
Var. absoluta inter. 40% 47%  -90%  -61% 45%
Medianas 1111% 107,0% 1062% 1079% 1084%
Var. absoluta inter. 79% 40%  -08% 17% 19%

*Incluye concursos de personas fisicas con actividad econémica.
2 Pasivo / Patrimonio Neto. Medias moviles de cuatro trimestres.

Fuente: CEPYME sobre la base de Registradores, Cesce, Informa D&B y Banco de Espafia

1.806
59%
1789
6.6%
16
375%
92,3%
-13%
74.9%
-32%
108,8%
19%

2296
629%
2265
62,8%
31
690.9%
91.9%
-14%
74.7%
-22%
109,1%
17%

2.000
25,8%
1969
25.2%
31
80.2%
91,5%
-14%
74.7%
-13%
109,4%
15%

53%
1716
-55%
26
124%
89,9%
27%
735%
-19%
108,5%
01%

2193
215%
2151
202%

42

156,6%
87.7%
-4,6%
717%
-32%

1071%
-17%

1652
-280%
1624
-283%
28
-10.3%
852%
-67%
697%
-51%
105,3%
39%

2,083
4.2%
2.050
4.1%
34
83%
82,3%
-92%
67.2%
75%
1031%
-63%
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Indicadores de solvencia

Concursos (hnumero) Ratio de endeudamiento*
35

2018 1.215 1180 104,4% 08,7% 116,0%
Il 1.335 1303 32 103,0% 97.6% 113.7%
I 922 888 34 101,9% 06.7% 112,1%
\ 1.229 1193 36 101,0% 05,8% 111,1%
2019 1.319 1292 27 100,0% 94,9% 110,1%
Il 1.271 1.234 38 99,0% 03.8% 109,1%
1 1131 1.097 34 97,9% 92.5% 108,1%
vV 1.516 1.460 56 96,6% 01.2% 107,0%
2020 1.356 1302 54 94,8% 89.5% 104,6%
Il 887 855 32 92,2% 87.7% 100,8%
1 1.266 1.226 40 89,1% 85,6% 05.7%
\ 1.733 1.684 49 85,5% 83.2% 89.5%
2021 1.861 1.829 31 93.9% 79.9% 106,5%
Il 1.705 1.679 26 93,6% 78,1% 106,9%
[l 1.409 1301 18 93,3% 76.9% 107.4%
\ 1.5900 1573 17 93,0% 76,0% 107.9%
2022 1.839 1816 23 92,6% 75.4% 108,4%
Il 1.806 1789 16 92,3% 74,9% 108,8%
Ml 2.296 2.265 31 91,9% 74.7% 109,1%
\ 2.000 1069 31 91,5% 74,7% 109.4%
2023 1.742 1716 26 89,9% 73.5% 108,5%
Il 2193 2151 42 87.7% 71,7% 107,1%
1l 1.652 1.624 28 85,2% 69.7% 105,3%
\ 2.083 2.050 34 82,3% 67.2% 103.1%

Variaciones interanuales

Concursos (numero, Ratio de endeudamiento*

2018 1,0% 1,8% -18.2% -6,4% -4,9% -10,5%
Il 2,8% 3.4% -15,4% -6,6% -4,7% -11,6%
1l 6,1% 6.7% -6,2% -6,2% -4,4% -10,7%
IV -0,9% 11% -38,6% -51% -4,0% -7,.9%
2019 8,6% 9.5% -22,7% -4,4% -3.8% -5,.9%
Il -4,8% -5,3% 17,4% -4,0% -3,9% -4,6%
[ 22,7% 23.5% 0.8% -4,0% -4,2% -4,0%
vV 23,3% 22.4% 54,8% -4,4% -4,7% -4,0%
2020 2,8% 0,7% 102,2% -4,4% -5,5% -3,7%
Il -30,3% -30,7% -16.4% -4,1% -6,5% -3.1%
[l 12,0% 11,8% 17,6% -3,4% -7.7% -2.1%
Y 14,3% 15,3% -12,8% -2,5% -0,0% -0,8%
2021 37.2% 40,6% -42,1% -1,8% -0.5% 0.2%
Il 92,3% 06.4% -17.1% -1,3% -0,1% 1,0%
[ 11,3% 13,4% -54,0% -1,1% -8,0% 1,5%
IV -8,3% -6,6% -64,9% -1,2% -6,1% 1,7%
2022 -1,2% -0,7% -26,3% -1,3% -4,5% 1,9%
Il 5,9% 6,6% -37.5% -1,3% -3.2% 1,9%
[l 62,9% 62,8% 69,0% -1,4% -2.2% 1,7%
\ 25,8% 25.2% 80,2% -1,4% -1.3% 1.5%
2023 -5,3% -5,5% 12,4% -2,7% -1,9% 0,1%
Il 21,5% 20,2% 156,6% -4,6% -3,2% -1,7%
[ -28,0% -28,3% -10,3% -6,7% -5,1% -3,9%
\ 4,2% 4,1% 8.3% -9,.2% -7.65% -6,3%

* Pasivo / Patrimonio Neto; medias moviles de cuatro trimestres; variaciones absolutas.
Fuente: CEPYME sobre la base de Registradores, Cesce e Informa D&B
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Competitividad de las pymes
Puntuacion segun el indicador

s o |t e st | e | gee e 2 e s g
52 53 3,0 4.4 51 6,0 5.9 55 57 6,6 6,3 6.3

Competitividad Pymes

Pequenas 6.8 6.9 2,8 3.8 4,3 55 57 58 6.3 6.8 6,6 6,6

Medianas 3.5 37 3.1 51 59 6,6 6.1 51 5.0 6.5 59 59

Rentabilidad 7.2 7.5 7.2 71 6,9 6,6 6,3 6,1 6,2 6,5 6,8 6,8
Pequenas 6.7 7.0 5.1 6.0 6.2 6.2 6.0 55 5.7 59 6.3 6.3

Medianas 8.1 83 6.4 6.7 7.0 7.2 7.2 7.2 7.3 7.6 7.9 7.9

Productividad 4,7 4,3 1,0 4,6 55 7.2 6,2 51 51 6,6 5,4 5.4

Pequenas 6.3 7.4 1.0 4,0 4.5 6.1 55 5.0 52 58 49 49

Medianas 0,8 1,0 1,0 6.1 7.9 9.7 7.9 51 4.7 86 6.4 6.4

Tamafo 91 8,0 3.3 1,6 2,3 4,2 6,0 7.5 9,0 99 10,0 10,0
Pequenas 7.4 6.3 2,2 1.4 2.4 4,1 55 6,8 8.1 8.6 87 87

Medianas 17 18 2.1 2,6 2,7 2.9 3.1 3.2 3.2 3.3 3.4 3.4

Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejory 1 lo peor.

Indicadores de competitividad

e o oo | 1o ot | g Lo | 1 1 |1y

Rentabilidad®* 36% 37% 36% 35% 34% 33% 32% 30% 31% 32% 34% 3,4%
Var. absoluta inter. 02% 01% -01% -01% -01% -02% -04% -05% -03% -01% 02% 02%
Pequefiast 34% 35% 26% 30% 31% 31% 30% 28% 28% 30% 31% 31%
Var. absoluta inter. 02% 01% -09% 04% 07% 07% 04% -02% -03% -01% 02% 0.2%
Medianas 41%  42% 32% 33% 35% 36% 36% 36% 36% 38% 39% 3.9%
Var. absoluta inter. 01% 01% -10% 01% 06% 07% 06% 03% 01% 02% 03% 03%
Productividad? 100,7 100,5 93,8 100,1 1004 1006 100,6 1002 1005 1001 99,7 99,7
Var. % interanual -05% -02% -66% 67% 71% 22% 12% 01% 01% -05% -08% -0,8%
Pequefias? 1027 1031 972 1021 1022 1024 1023 1020 1024 1021 1017 1017
Var. % interanual 19% 04% -57% 50% 54% 11% 05% -00% 02% -03% -06% -06%
Medianas? 959 941 860 952 959 961 961 953 956 951 947 947
Var. % interanual 55% -19% -87% 107% 112% 47% 29% 01% -03% -11% -14% -14%
Asalariados / empresa: 6.3 6.5 6.4 6,5 6.5 6.6 6.6 6,6 6,7 6,7 6,8 6,8

Var. absoluta inter. 22% 1,9% -09% 08% 18% 28% 31% 31% 3.0% 26% 24% 2.4%
Pequefias? 4,6 4.7 4,6 4.7 4.7 4,7 4,8 4,8 4,8 4,8 48 48

Var. absoluta inter. 16% 14% -10% 08% 18% 25% 28% 25% 23% 20% 18% 18%
Medianas® 978 977 980 982 983 986 087 0989 900 991 992 99,2
Var. absoluta inter. 01% -01% 03% 03% 02% 05% 06% 07% 07% 06% 05% 05%

* Rentabilidad neta / Activo. Medias moviles de cuatro trimestres.

2Ventas (ajustadas por variacién en los precios) por ocupado. indice 2015 = 100; medias moviles de cuatro trimestres.
3 Asalariados por empresa; medias moviles de cuatro trimestres.

Fuente: CEPYME sobre la base de Registradores y Banco de Espafa
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Indicadores de competitividad

Rentabilidad del activo neto* Productividad (2015-100)*2 Asalariados por empresa*
Total Pymes Total Pymes Total Pymes

2018 3,6% 3.3% 4,0% 100,9 101,0 100,1 6,2 4,6 97.7
Il 3,6% 3.3% 41% 100,9 101,6 98,9 6,3 4,6 97.8
1l 3,6% 3.4% 4,1% 100,7 102,0 97.3 6,3 4,6 97.8
[V 3,6% 3.4% 41% 100,7 102,7 95.9 6,3 4,6 97.8
2019 3,6% 3.4% 4,1% 100,7 102.8 95.5 6.4 4,6 97.7
Il 3.7% 3.4% 41% 100,3 102,6 94.9 6.4 4,6 97.7
Il 3.7% 3.4% 41% 1004 102,9 94.4 6.4 4.7 977
Y 3.7% 3.5% 4,2% 100,5 10311 94,1 6,5 4,7 97.7
2020 3.7% 3.4% 4.1% 99,9 102,8 932 6,5 4.7 97.7
Il 3.7% 3.2% 3.9% 95,2 98,3 87.9 6,5 4,7 97.8
1l 3.7% 2,9% 3.6% 94,3 975 86,9 6.4 4,6 97.9
\% 3,6% 2,6% 3.2% 03,8 97.2 86,0 6.4 4,6 98,0
2021 3,5% 2.4% 3.0% 93,7 06,9 86,2 6.4 4,6 981
Il 3,5% 2.4% 2.9% 08,5 101.3 91,8 6,4 4,6 981
Il 3,5% 2.6% 3.0% 99,3 101,8 934 6,4 4,6 08,2
\ 3,6% 3.0% 3.3% 100,1 102,1 95,2 6,5 4,7 08,2
2022 3,.4% 3,1% 3.5% 100,4 102,2 95,9 6,5 4,7 08,3
Il 3,3% 3.1% 3.6% 100,6 102.4 96,1 6,6 47 08,6
1l 3,.2% 3,0% 3.6% 100,6 102.3 96,1 6,6 4,8 08,7
\% 3,0% 2.8% 3.6% 100,2 102,0 95.3 6,6 4,8 08,9
2023 3,1% 2.8% 3.6% 100,5 102.4 05,6 6,7 4,8 99,0
Il 3.2% 3.0% 3.8% 100,1 1021 05,1 6,7 4,8 991
I 3.4% 3.1% 3.9% 99,7 101,7 94,7 6,8 4.8 99.2
v 3,5% 3.2% 4,0% 99,5 101,4 94,5 6,8 4,9 99.4

Variaciones interanuales

Rentabilidad del activo neto? Productividad (2015-100)*2 Asalariados por empresa*
Total Pymes Total Pymes Total Pymes

2018 0,4% 0.4% 0.4% -0,3% -0,4% -0,7% 2,6% 2,1% -0,1%
Il 0,3% 0,3% 0.3% -0,3% 0.4% -2,1% 2,5% 1,9% 0,0%
1l 0,2% 0.2% 0.2% -0,5% 1,0% -3.8% 2,3% 1,8% 0.1%
\% 0,2% 0.2% 0,1% -0,5% 1,9% -5,5% 2,2% 1,6% 0.1%
2019 0,1% 0.1% 0,0% -0,2% 1,8% -4,5% 2,1% 1,6% 0,0%
Il 0,1% 0.1% 0,0% -0,6% 1,0% -4,1% 2,0% 1.4% -0,1%
[ 0,1% 0.1% 0,0% -0,4% 0.8% -3,0% 2,0% 1.4% -0,1%
\ 0,1% 0.1% 0,1% -0,2% 0.,4% -1,9% 1,9% 1,4% -0,1%
2020 0,1% 0,0% 0.0% -0,8% -0,1% -2.5% 1,6% 1,0% -0,0%
Il 0,1% -0.2% -0.2% -51% -4.2% -7.4% 0,9% 0.3% 0.1%
Il -0,0% -0.5% -0.5% -6,0% -5.2% -8,0% -0,1% -0.4% 0.2%
vV -0,1% -0,9% -1,0% -6,6% -5.7% -8.7% -0,9% -1,0% 0.3%
2021 -0,2% -1,0% -11% -6,2% -5.7% -7.5% -1,4% -1,4% 0.,4%
Il -0,2% -0,8% -1,0% 3,5% 3,0% 4,5% -1,1% -0,.9% 0.3%
Il -0,2% -0.3% -0.5% 5,3% 4,4% 7.5% -0,3% -0.2% 0.3%
Y, -0,1% 0,4% 0,1% 6,7% 5,0% 10,7% 0,8% 0.8% 0.3%
2022 -0,1% 0.7% 0,6% 7:1% 5,4% 11,2% 1,8% 1,8% 0.2%
Il -0,2% 0,7% 0.7% 2,2% 11% 4,7% 2,8% 2.5% 0.5%
1l -0,4% 0,4% 0,6% 1,2% 0.5% 2,9% 3,1% 2.8% 0,6%
% -0,5% -0,2% 0.3% 0,1% -0,0% 0,1% 3,1% 2.5% 0.7%
2023 -0,3% -0,3% 0.1% 0,1% 0.2% -0,3% 3,0% 2.3% 0.7%
Il -0,1% -0,1% 0.2% -0,5% -0,3% -1,1% 2,6% 2,0% 0,6%
[ 0,2% 0.2% 0.3% -0,8% -0,6% -1.4% 2,4% 1,8% 0.5%
vV 0,4% 0.4% 0.4% -0,7% -0,6% -0,9% 2,2% 1,8% 0.5%

* Medias moviles de cuatro trimestres; empresas registradas en la Seguridad Social.
2 Ventas (ajustadas por variacion de precios) por ocupado.

3 Variaciones absolutas.

Fuente: CEPYME sobre la base de Registradores, INE y Seguridad Social
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Anexo metodologico

El Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme intenta evaluar en una unica cifra el momento que
atraviesan las pequenas y medianas empresas espanolas. Para ello, utiliza 15 variables que se agrupan en
5 bloques diferentes. Esos bloques vy las variables incluidas en cada uno de los mismos son los siguientes.

1. Ventas nominales
2. Numero de ocupados Actividad

3. Numero de empresas

4. Coste laboral
5. Coste de servicios Costes

6. Coste de insumos

7. Tipo de interés

Indicador

8. Prima de riesgo Crédito bancario —— CEPYME

9. Acceso al credito bancario

10. Numero de concursos
11. Periodo medio de pago Solvencia

12. Pasivo como % del Patrimonio Neto

13. Rentabilidad neta del Activo

14. Productividad Competitividad

T

15. Tamano medio de la empresa
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Algunos detalles técnicos

Para poder detectar cambios con mayor periodicidad, se opto por utilizar datos trimestrales, en lugar
de semestrales o anuales. En todos los casos, los mismos son obtenidos de fuentes oficiales: Instituto
Nacional de Estadistica, Ministerio de Trabajo, Banco de Espana, CESCE, Informa D&B y Registradores.

Una vez recopilados, los datos de cada variable son homogeneizados, poniéndose en una escala co-
mun. Sobre la base de la evolucion historica, se define un rango de valores para cada variable, asignan-
dose una puntuacion de 10 al mejor resultado posible (por ejemplo, el mayor crecimiento de las ventas
0 elempleo) y una de 1 al peor (por gjemplo, el mayor nivel de endeudamiento o el mayor incremento
del coste de los servicios). La calificacion de cada trimestre para cada variable se calcula de manera pro-
porcional, teniendo en cuenta los valores maximo y minimo del rango antes definido.

Segun la variable, en unos casos la puntuacion se define teniendo en cuenta su variacion (ventas, con-
Cursos, etc); en otros, se hace segun el valor de la variable en cuestion (rentabilidad neta del activo, pa-
Sivo sobre patrimonio neto, etc.).

Todas las variables se recopilan por separado para las pequenas empresas, por un lado, y para las me-
dianas, por otro. De esa forma, para cada variable hay una calificacion para cada uno de los dos tama-
nos de empresa. La calificacion de las pymes como un todo es la media de las puntuaciones de las em-
presas pequenas y de las medianas.

La puntuacion de cada bloque de variables es el promedio de las calificaciones de las variables que lo
componen. La puntuacion del indicador es el promedio de la calificacion de las cinco categorias.

Para evitar las distorsiones que provocaria la estacionalidad, asi como para captar mejor la tendencia,
en casi todos los casos se utilizan promedios maoviles de cuatro trimestres. Es decir que, aunque para no
ser reiterativo no se indique en el texto, el dato de cada variable es la media de los ultimos cuatro datos.

Interpretacion de los resultados

La interpretacion es muy simple e igual para cada variable, para cada categoria y para el indicador en
su conjunto: a mayor puntuacion, mejor es la situacion de la variable o bloque de que se trate. Como la
calificacion minima es 1y la maxima 10, puede decirse que los resultados pueden interpretarse como la
nota de un examen. Por lo tanto, una puntuacion superior a 5 podria considerarse «aprobado=», un 7 0 un
8 seria «notable», un g «sobresaliente» y un 10 «matricula de honor», mientras que una calificacion in-
ferior a 5 equivaldria a un «suspenso».
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https://twitter.com/cepyme_?ref_src=twsrc%5Egoogle%7Ctwcamp%5Eserp%7Ctwgr%5Eauthor
https://www.facebook.com/people/Cepyme/100063576370393/?locale=es_ES
https://www.linkedin.com/company/cepyme/?originalSubdomain=es
https://www.instagram.com/cepyme/?hl=es
http://cepyme.es
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