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Resumen Ejecutivo

La economia comenzo 2023 con un tono algo mejor de lo esperado. Eso se refleja en el Indicador
CEPYME, que repunta en el primer trimestre. Dentro de ese repunte de corto plazo, persisten di-
ficultades coyunturales, como la inflacion, que presiona al alza los costes, y el incremento de los
costes laborales, asi como debilidades estructurales (estancamiento de la productividad).

Por un lado, continua la saludable tendencia declinante de la ratio de endeudamiento (pasivo/pa-
trimonio neto) pero, por otro, las pymes sobrellevan una restriccion de financiacion, tanto de credito
bancario (de acceso mas dificil y mas caro), como de credito comercial.

Hace tres meses, la preocupacion urgente para las pymes era el exagerado incremento del salario
minimo; ahora es el salto de la carga financiera, que se ha mas que duplicado en apenas un ano, por
el rapido incremento de los tipos de interes.
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Las claves

En el marco de una situacion compleja, el Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme
registro un moderado repunte.

La inflacion sigue distorsionando al alza su puntuacion, pues exagera el crecimiento de las ven-
tas, lo que eleva la calificacion del componente de Actividad y, con ella, la del Indicador en su
conjunto.

Si se observa la puntuacion media del Indicador CEPYME excluyendo el bloque de Actividad, se
encuentra una recuperacion mas moderada y dispar entre tamanos de empresa.

Las ventas ajustadas por inflacion repuntaron un 3,8% interanual en el primer trimestre, aunque
son solo un 3,3% mayores gue las de cuatro anos antes.

El empleo asalariado en las pymes se acelerd hasta el 2,9% interanual en el primer trimestre,
frente a 2,3% en el trimestre anterior.

Los 1,31 millones de pymes que se contabilizaban en el primer trimestre eran un 1% menos que
en el mismo periodo de 2019.

La caida del precio de los productos energeticos permitio una significativa desaceleracion del
incremento de los costes, que, no obstante son, de media, casi un 27% mayores que los del
primer trimestre de 2021.

El aumento de los costes laborales continla siendo mayor en las empresas pequenas que en
las medianas, aunque la diferencia entre ambos tamanos de empresas se ha estrechado.

El diferencial entre el euribor a 12 meses y el interés que pagan las pymes por sus nuevos pres-
tamos bancarios se ha comprimido por la rapida subida del primero y no por una menor percep-
cion de riesgo por parte de las entidades financieras.

Eltipo medio para nuevos prestamos bancarios a pymes paso de 1,99% en el tercer trimestre de
2022 a 3,86% en el primero de 2023: +187 puntos base, el mayor aumento en al menos 25 anos.

Mientras que en el primer trimestre de 2019 los nuevos prestamos equivalian al 19% de las ven-
tas de las pymes, en el mismo periodo de 2023 fueron el 15,4%.

Esta menor financiacion bancaria se produce al mismo tiempo que el credito comercial que
reciben las pymes tambien se contrae en proporcion a las ventas.

Pese a la restriccion de credito, el esfuerzo financiero ha crecido por la subida de los tipos de
interes.

La productividad media en el primer trimestre de 2023 fue un 1% inferior al maximo de la ultima
década, que se alcanzo a mediados de 2017.
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Analisis de la situacion de la pyme

En el marco de una situacion complegja, el In-
dicador CEPYME del primer trimestre de 2023
subio hasta llegar a 5,7 puntos. Es la mejor ca-
lificacion de los ultimos tres anos y medio. Sin
embargo, una comparacion con la puntuacion
de anos anteriores basta para comprender que
se esta lejos aun de una situacion satisfacto-
ria. Por ejemplo, los 5,7 puntos del primer tri-
mestre son inferiores a los 6,3 que, de media,
se registraron en 2018, siendo la brecha mas
amplia con relacion a anos previos (en 2016 vy
2017, la puntuacion del Indicador CEPYME su-
pero los 7 puntos).

El Indicador CEPYME sobre la Situacion de la
Pyme esta compuesto por cinco bloques (ver
anexo metodologico), cada uno de los cuales
incluye tres variables. Una de las variables del
blogue de Actividad son las ventas en euros
corrientes. La inflacion exagera el aumento de
las ventas, motivo por el cual la puntuacion
media del bloque de Actividad es artificial-
mente impulsada, por lo que logra una califi-
cacion media de 7,9 puntos, muy por encima
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de la media. Esa elevada puntuacion media de
Actividad acaba por mejorar la calificacion ge-
neral del Indicador.

Una forma de filtrar la distorsion que provoca
la inflacion es analizar la puntuacion del Indi-
cador excluyendo el bloque de Actividad.
Desde ese angulo se observa que la puntua-
cion cae a 5,1 puntos vy, si bien tuvo un incre-
mento interanual de 2,7%, es una calificacion li-
geramente menor que la media de 2021y mas
baja que la de cualquier momento del periodo
2014-2019.

Revirtiendo parcialmente lo ocurrido hasta
septiembre de 2022, el Indicador de las pe-
quenas empresas crecio mas deprisa que el
correspondiente a las medianas por segundo
trimestre consecutivo® En el trimestre analiza-
do, los incrementos interanuales fueron 16,4%
y 4,1%, respectivamente. En todo caso, tal
como ocurre desde el final de 2020, la puntua-
cion media de las firmas medianas es mayor
que la de las peqguenas (6,0 y 5,3 puntos, res-
pectivamente).

Logicamente, las puntuaciones de ambos ta-
manos de empresa tambien sufren la misma
distorsion inflacionaria del componente de Ac-
tividad. Las puntuaciones, excluyendo el mis-
mo, muestran una evolucion dispar, pero favo-
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Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejory 1 lo peor.

Fuente: CEPYME, metodologia propia.

*Alo largo de todo este trabajo se consideran empresas “pequenas” aquellas con menos de 50 trabajadores y ‘medianas’ las que tengan entre
50y 200 o entre 50 y 250 ocupados, segun como esté presentada la informacién de base.
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Indicador CEPYME sobre
la situacion de las pymes
Calificacion de empresas pequenas y medianas
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Fuente: CEPYME, metodologia propia.
rable a las pequenas empresas, en los ultimos El caso opuesto del bloque de Actividad con-
dos trimestres. En el primer trimestre, en tanto tinua siendo el de Costes, que es el que tiene
que la puntuacion media de aquellas, exclu- la puntuacion mas reducida. En el trimestre
yendo el componente de Actividad, mostro un analizado, fue de solo 1,2 puntos, frente a 7.5
incremento interanual de 14,5%, para las em- puntos en el primer trimestre de 2021.
presas medianas cayo un 6%.
o .
Indicador CEPYME sobre
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Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejory 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 Activi-
dad avanzo en téerminos interanuales, llegando
a los 7,9 puntos. No obstante, la puntuacion ha
sido practicamente la misma en los ultimos tres
trimestres. Ya suman cuatro trimestres conse-
cutivos en que la puntuacion de este segmen-
to crece mas para las empresas medianas que
para las pequenas. La brecha de calificaciones
entre ambos tamanos de empresa se mantuvo
en valores elevados, al igual que en los dos tri-
mestres previos. Las empresas pequenas obtu-
vieron una puntuacion de 7,0 puntos, mientras
que las medianas alcanzaron los 8,8 puntos.

Las ventas? de las pymes crecieron un 14% in-
teranual y continuan siendo impulsadas por
la inflacion. Sin embargo, ese 14% es el menor
crecimiento de los ultimos seis trimestres.

Por octavo trimestre consecutivo, las ventas
de las empresas medianas aumentaron en
mayor medida que las de las pequenas. £n el
trimestre analizado, el incremento de la factu-
racion fue de 15,7% y 13,2%, respectivamente.

Los datos de ventas del total de pymes, corre-
gidos por los cambios en los precios, mues-
tran algo significativo: tras haber perdido vigor,
desde un incremento interanual de 8,3% en el
ultimo trimestre de 2021, hasta uno de apenas
0,7% en el cuarto trimestre del ano pasado, en
el primer trimestre de 2023 las ventas repunta-
ron un 3,8%.

Las cifras de facturacion de cada tamano de
empresa, corregidas de las variaciones en los
precios, ratifican el repunte del primer trimes-
tre y gue las ventas de las empresas medianas
evolucionaron mejor. Mientras que en estas los
volumenes despachados aumentaron un 4,9%
interanual en el primer trimestre, en el caso de
las empresas pequenas lo hicieron en un 3,3%.
Ambas variaciones suponen una mejoria con
relacion al ultimo trimestre de 2022, cuando los
volumenes vendidos crecieron 0,4% interanual
en el caso de las firmas peguenas y 1,6% en el
de las medianas.
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entas corregidas de la variacion de los precios; el resultado son los
volumenes vendidos.
Fuente: CEPYME sobre la base de INE y AEAT.
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Fuente: CEPYME sobre la base de Seguridad Social.

Una comparacion con las ventas de hace cua-
tro anos permite poner en contexto los datos
anteriores. Comparando los volumenes de
ventas del primer trimestre de 2023 con los del
mismo periodo de 2019, se encuentra para el
total de pymes un incremento de solo el 3,3%.

2Ventas nominales interiores de empresas no financieras con forma societaria; media movil de cuatro trimestres. Ver nota metodologica al final.
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Eso se desagrega en un aumento acumulado
de 7,7% en los volumenes despachados por las
companias medianas y uno de apenas 1,5% en
el de las pequenas.

Del mismo modo que repuntaron las ventas, en
el primer trimestre también se aceleré el cre-
cimiento del empleo. El numero de asalaria-
dos en las pymes aumento un 2,9% interanual,
frente a 2,3% que lo habia hecho en el trimestre
anterior. Ahora trabajan en las pymes espano-
las 8,81 millones de asalariados, cifra que prac-
ticamente iguala el maximo historico de 8,85
millones alcanzado en el segundo trimestre de
2022. De ese total de asalariados, 6,19 millones
corresponden a empresas pequenas y los res-
tantes 2,62 millones, a firmas medianas.

Una vez mas, el empleo crecio mas deprisa en
las empresas medianas (4,4%) que en las pe-
quenas (2,3%). Es el septimo trimestre consecu-
tivo en que ocurre eso.

También en el caso del empleo las empresas
medianas presentan una evolucion mejor que
la de las pequenas cuando se comparan los
primeros trimestres de 2019 y 2023. En el pri-
mer caso, elincremento acumulado es de 7,3%,
en tanto que en las firmas mas peqguenas al-
canzo a 2,7%. Como se vera mas adelante, el
hecho de que el empleo haya crecido a la par
que las ventas conlleva un pobre desempeno
de la productividad (entendida en este caso
como volumen de ventas por asalariado).

La aceleracion de las ventas y el empleo tuvo
su lagico reflejo en la evolucion del numero
de empresas registrado en la Seguridad So-
cial (empresas con empleados). Si en el ultimo
trimestre de 2022 se habia producido una caida
interanual del parque de pymes de 0,1%, en el
primer trimestre del ano en curso se alcanzo un
incremento de 0,3%. Si bien es un incremento
escaso (de los 30 trimestres con incrementos
interanuales que se registran desde 2014, este
0,3% es el segundo mas debil), tiene la virtud
de haber evitado que se produjera un segundo
descenso consecutivo (cosa que, excluyendo
el periodo de la pandemia, no ocurre desde
2013).

La marcha del parque empresarial tambien
fue mas satisfactoria en el caso de las firmas
medianas, aunque por un margen mayor gue
en las ventas y el empleo. En tanto que el nu-
mero de empresas pequenas aumento un 0,2%
interanual en el primer trimestre (frente a un
retroceso de la misma magnitud en el ultimo
trimestre de 2022), la cantidad de firmas me-
dianas se expandio al 3,9% (acelerandose con
relacion al 3,7% del trimestre inmediato anterior.

Los datos anteriores no implican que el aumen-
to del numero de empresas sea generalizado
ni que el parque empresarial esté recuperado.
Abrilde 2023 fue el undecimo mes consecutivo
con disminucion del numero de empresas in-
dustriales y el vigesimo mes seguido en que se
reduce la cantidad de empresas agropecuarias.

En el mismo sentido, los 1,31 millones de py-
mes que se contaban en el primer trimestre
eran un 1% menos que en el mismo periodo de
2019. El saldo acumulado en los ultimos cuatro
anos por ambos tamanos de empresas resulta
dispar: las empresas pequenas sufren una cai-
da acumulada de 1,1%, al tiempo que el parque
de empresas medianas se expandio 5,7%.

() ~
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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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« Costes

La caida interanual de los precios de los pro-
ductos energeticos del primer trimestre no fue
suficiente para evitar que la puntuacion media
del bloque de Costes continue en sus niveles
mas bajos desde 2007. Las empresas peque-
nas tienen una puntuacion ligeramente menor
que la de las firmas medianas.

Los costes laborales redujeron su ritmo de
aumento interanual por cuarto trimestre
consecutivo. En el primer trimestre del ano
subieron un 4,4%, que es el menor incremento
desde junio de 2021. El aumento fue el mismo
en la remuneracion media ordinaria® y el resto
de costes laborales.

El aumento de los costes laborales continua
siendo mayor en las empresas pequenas, don-
de alcanzo el 4,7% interanual, en tanto que en
las medianas fue de 3,5%. La evolucion dispar
de los costes laborales se aprecia mejor consi-
derando la variacion acumulada en los ultimos
dos anos: entre el primer trimestre de 2021y el
mismo de 2023, el coste laboral total de las
empresas pequenas subio un 15,5%; simulta-
neamente, el de las firmas medianas lo hizo
9,8%.

En las empresas de menos de 50 trabajadores,
la remuneracion media bruta crecio hasta 1.564
euros mensuales (+4,6% interanual), al tiempo
que en aquellas con entre 50 y 199 ocupados
alcanzo 1.935 euros por mes (+3,7%). EL mayor
crecimiento del salario en las pequenas em-
presas (consecuencia, a suvez, delincremento
del salario minimo) ha seguido estrechando su
diferencia con relacion a la remuneracion pro-
medio de las empresas medianas. Ahora, esa
brecha es de 19.2%, la menor desde junio de
2011,

El precio de los servicios que utilizan las py-
mes se desacelerd de forma marcada, conse-
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Fuente: CEPYME sobre la base de INE

Coste de servicios
demandados por pymes
Variacion % interanual

del 1° trimestre

Correos

Ag. de empleo

Est. de mercado
Seguridad

Juridico y econémico
Almacenamiento
TOTAL servicios
Limpieza

Transporte

de 2023

2,6%
1,7%
1,5%
1,2%
11%
1,0%
0,9%
0,7%

Telecomunicaciones [ 0,2%
-0,4% WM Internet y hosting
-2,3% [ Publicidad

-3,0% -2,0% -1,0% 0,0%

1,0% 20% 3.0%

Fuente: CEPYME sobre la base de INE
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4,0%

i
v
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5,0%

3 Salario medio ordinario: son las pagas de regularidad mensual; excluye horas extras, premios, indemnizaciones y otros. En términos brutos, es
decir, antes de computar las deducciones y retenciones que correspondan. Media movil de cuatro trimestres. Téngase en cuenta que, dado que
los asalariados en situacion de ERTE se consideran “ocupados’, sus ingresos, que son mas reducidos de lo normal, también forman parte de la
estadistica de salarios. Eso explica la fuerte caida a partir del segundo trimestre de 2020, como se observa en el grafico superior. Alreducirse la cifra
de asalariados en ERTE, la estadistica de salarios lo recoge como un incremento salarial, siendo eso lo que explica el grueso de la subida de 2021.
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cuencia a su vez del menor incremento de los
costes de transporte, que pasaron de aumen-
tar un 19,5% en el primer trimestre de 2022 a
0,7% interanual ahora. Una parte importante
de esa desaceleracion se explica por el “efec-
to base" de comparacion, pues los indices de
precios se comparan con los de un ano antes,
cuando los mismos ya habian comenzado a
subir. En los ultimos 24 meses, el incremento
acumulado del coste de los servicios para el
conjunto de pymes alcanza al 4,3%.

En todo caso, el coste medio de los servicios
que utilizan las pymes, que llevaba cuatro
trimestres aumentando a un ritmo de al me-
nos el 3%, en el primer trimestre de 2023 se
incremento un 1% interanual. Esa misma fue
también la variacion del coste de los servicios
tanto para las empresas pequenas como para
las medianas, cosa que es una novedad: en los
siete trimestres anteriores, este coste habia
crecido mas para las empresas pequenas. De
hecho, si analizamos el aumento del precio de
los servicios a lo largo de los ultimos 24 me-
ses, vemos que el incremento acumulado es
de 4,7% para las pequenas empresas, pero
3,8% para las medianas.

Como siempre, se registran amplias diferen-
cias en la evolucion del precio de los distintos
servicios. Entre aquellos cuyos precios mas se
incrementaron estan los servicios postales y
de correos (+4% interanual) y los relacionados
con el empleo (+2,6%). También hay servicios
Cuyos precios resultan ahora inferiores a los
de un ano antes. Es el caso de la publicidad
(-2,3% interanual) y del procesamiento de da-
tos y hosting (-0,4%).

Dentro del coste de los insumos se incluyen
tanto el de los bienes intermedios que utilicen
las pymes, como también el coste de la ener-
gia (principalmente electricidad, pero tambien
gas, derivados del petroleo y suministro de
agua) y de los bienes de equipo.

Tal como ocurrio el trimestre anterior, el cos-
te de los insumos siguid desacelerandose
frente a la aceleracion que tuvieron un ano
antes (es decir, tambien se desaceleran como

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle
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Fuente: CEPYME sobre la base de INE

consecuencia del recien mencionado “efecto
base’). En el primer trimestre, el coste medio
de los insumos aumento un 1,3% interanual, el
menor incremento desde diciembre de 2020.

Al contrario de lo que ocurrio en los ocho tri-
mestres anteriores, en el primer trimestre de
2023 el coste medio de los insumos subio un
poco menos para las empresas pequenas que
para las firmas medianas (+0,8% y +1,7%, res-
pectivamente).

El caso de los precios energeticos es el que
mejor ilustra el “efecto base” En el primer tri-
mestre de 2022, su precio medio crecia 115,3%
interanual; ahora, en cambio, presenta una
reduccion de 3,5%. Sin embargo, el “efecto
base” no debe confundir sobre la realidad
del coste absoluto de la energia. Pese a la
mencionada reduccion, el precio de la ener-
gia del primer trimestre de 2023 fue mas
del doble que en el mismo periodo de 2021
(+107,8%). En comparacion con sus niveles de
hace 24 meses, el precio de los bienes inter-
medios acumula un aumento de 29,7% vy el de
los bienes de equipo uno de 9,4%.



CEPYME

Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

» Crédito bancario

La calificacion media de las variables de creé-
dito, de 5,7 puntos, se redujo en comparacion
con los tres trimestres anteriores, pero es me-
jor que la del primer trimestre de 2022. La pun-
tuacion de ambos tamanos de empresa resul-
to practicamente la misma.

La calificacion de este componente del Indi-
cador CEPYME se ve beneficiada por una ano-
malia: el reducido diferencial que hay entre
el euribor a 12 meses y el tipo de interés
medio que pagan las pymes por financiarse
en los bancos. Como referencia, partase de
la base de que, entre 2005 y 2022 (un periodo
de 18 anos), ese diferencial fue, en promedio
de 268 puntos base (p.b)4 superando am-
pliamente los 300 p.b. entre 2012 y 2014. En el
primer trimestre de 2023 fue una fraccion de
esa media: apenas 35 p.b. (39 para las peque-
nas empresas y 31 para las medianas).

El diferencial (o spread) entre el euribor a 12
meses y los tipos de interes pagados por las
pymes es un indicador del riesgo percibido por
las entidades financieras por prestar a las py-
mes. La anomalia es tal porque el diferencial se
ha comprimido por la rapida subida del euribor
(provocada, a su vez, por el rapido incremento
de tipos por parte del Banco Central Europeo),
Yy NO POr una menor percepcion de riesgo por
parte de las entidades financieras. Por el con-
trario, la Encuesta de Préstamos Bancarios
del Banco de Espaia del primer trimestre de
2023 muestra que los criterios de concesion
de prestamos a sociedades no financieras se
endurecieron por sexto trimestre consecu-
tivo. El motivo de ese endurecimiento es el
aumento de los riesgos percibidos. Sin em-
bargo, la fuerte competencia entre entidades
hizo que no pudiera trasladarse por completo,
al menos de momento, el incremento de los
tipos de interes de referencia, provocando la
citada reduccion del diferencial.

4100 puntos base = 1%.

2 Tipos de interés
por financiacién bancaria
Nuevas operaciones de credito
y descubiertos; en %

4,0

35 M Pequefias

Medianas
30 . Euribor”

“Euribor a 12 meses.
Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana

El tipo de interés medio de los nuevos cré-
ditos bancarios a pymes, que en el ultimo
trimestre de 2022 habia superado el 3% por
primera vez desde marzo de 2015, ahora se
acerco al 4%. Asi, el tipo de interes medio cre-
cio practicamente un punto porcentual en
cada uno de los ultimos dos trimestres. Con-
cretamente, el tipo medio para nuevos pres-
tamos bancarios a pymes paso de 1,99% en el
tercer trimestre de 2022 a 3,86% en el primero
de 2023: un incremento de 187 puntos base,
que es el mayor, para un periodo similar, en
al menos 25 anos.

Paralelamente, el euribor a 12 meses se incre-
mento en 201 puntos base, que es el aumen-
to mas grande para un periodo de seis meses
desde marzo de 1989° El mayor incremento

5 En ese entonces no existia el euribor, por lo que el calculo esta hecho con el Mibor a 12 meses.
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del euribor con relacion al tipo medio para
nuevos prestamos bancarios a pymes se apre-
cia mejor si se observan las variaciones inte-
ranuales. En tanto aguel se incremento en 386
p.b., este ultimo lo hizo 231 p.b.

Lo reducido de los actuales diferenciales, en
un contexto de endurecimiento del credito,
lleva a pensar que los tipos de interés de los
nuevos prestamos a pymes tenderan a crecer.

El otorgamiento de nuevos créditos a pymes
en el primer trimestre llego a 43.800 millones
de euros (sin incluir lineas de credito ni descu-
biertos), cifra similar a la de los tres trimestres
anteriores y 10,9% mayor que la de un ano an-
tes. De esos nuevos prestamos, 33.800 millo-
nes de euros fueron para empresas pequenas
(+10,4%), mientras que los 10.000 millones de
euros restantes (+12,7%), fueron a financiar a
empresas medianas.

Estos volumenes de nuevos creditos son alre-
dedor de un 6% mayores, en ambos tamanos
de empresa, a los correspondientes al primer
trimestre de 2019. Sin embargo, se trata de un
incremento de la financiacion mas aparente
que real, ya que en esos cuatro afios la in-
flacion acumulada fue del 16%. En otros ter-
minos: el volumen de nuevo credito bancario
a las pymes, aunque mayor que el del primer
trimestre de 2019, financia en téerminos reales
un 10% Menos.

Esto puede verse con claridad cuando se
comparan la nueva financiacion bancaria a las
pymes con sus ventas. Mientras que, en el pri-
mer trimestre de 2019, los nuevos préstamos
equivalian al 19% de las ventas (21,2% para las
pequenas vy 14,1% en el caso de las medianas),
en el mismo periodo de 2023 fueron el 15,4%
(17,3% las pequenas y 11,2% las medianas).

Se llega a la misma conclusion observando
los importes de los nuevos créditos recibidos
por pymes a precios constantes (es decir,
corregidos de la inflacion). Desde este angu-
lo, se observa un incremento interanual en los
ultimos tres trimestres, que fue del 5% en los
primeros tres meses del ano en curso, siendo
un poco mas amplio en el caso de las firmas
medianas (+6,7%) que en el de las pequenas

Nuevos creditos concedidos
como % de las ventas

No incluye descubiertos
ni lineas de credito

B Pequefias
35% Medianas

O==>2N==>0==>0==>0==>d==>0==>MmM
— ! — i o [V o (3}
(e} @] o o o) o @] o
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Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana
L) .. .
Nuevos créditos concedidos
a precios constantes
Millones de euros a precios de 2021,
sin descubiertos y lineas de credito
45.100
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Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana e INE
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(+4,5%). Pese a esos incrementos, el valor real
de los préstamos bancarios recibidos por las
pymes en el primer trimestre del afno fue un
9,1% mas bajo que el del mismo periodo de
2019. Tambiéen en este caso, la peor parte se la
llevan las empresas pequenas, que sufren un
descenso acumulado de 9,5%, que se compa-
ra con uno de 7,6% de las empresas medianas.

Esta menor financiacion bancaria se produ-
ce al mismo tiempo que el credito comercial
que reciben las pymes tambiéen se contrae
en proporcion a las ventas: si ahora el credi-

to comercial equivale al 63% de las ventas de
las pymes, al comienzo de 2019 equivalia al
72%. Esta restriccion del credito comercial en-
tre empresas es consecuencia, por un lado,
del menor acceso y el mayor coste del credito
bancario, que lleva a las pymes a gestionar de
forma mas prudente su tesoreria y, por otro,
de la inflacion, que derrite el valor real de las
cuentas por cobrar, por lo que se intenta anti-
cipar el cobro de las mismas.

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle
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- Solvencia

La puntuacion media del grupo de variables de
Solvencia mejoro, tras dos caidas interanua-
les en los trimestres anteriores. Asi, llego a 7.9
puntos, la mayor puntuacion desde la segunda
mitad de 2017. Ambos tamanos de empresas
lograron la misma calificacion.

Un elemento central detras de la mejora de la
puntuacion es la marcada reduccion del nu-
mero de pymes concursadas, que cayo un
18,9% interanual, para descender hasta 910 con-
cursos, el menor numero para un primer trimes-
tre desde 2008. La duda, que se despejara en
los proximos trimestres es en que medida este
buen resultado se debe a la huelga de letrados
de la administracion de Justiciay alaumento de
empresas que cierran sin mediar concurso.

Entre marzo de 2020 y junio de 2022 rigio una
moratoria para la solicitud de declaracién de
concurso por parte del deudor insolvente®.
Eso provocod una acumulacion de concursos,
que se tradujo en un fuerte incremento en el
tercer trimestre de 2022 y también, aunque en
menor medida, en el ultimo trimestre del ano
pasado. Los 910 concursos de pymes del pri-
mer trimestre del ano abren la posibilidad de
que se hayan agotado los concursos acumula-
dos durante la mencionada moratoria.

Dentro del descenso en la cantidad de pymes
concursadas hay un matiz relevante: en tan-
to que las empresas pequefias concursadas
fueron un 19,6% menos que un ano antes, las
firmas medianas en tal situacion fueron un
12,4% mas. En todo caso, las 26 empresas me-
dianas en concurso de acreedores del primer
trimestre son el segundo dato mas bajo para
ese periodo, al menos desde 2005,

Un elemento positivo de la actual coyuntura
es que la cadena de pagos no da senales de
haberse deteriorado, sino apenas marginal-
mente. Incluso, como muestra el Observatorio
de Morosidad de CEPYME del primer trimestre
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“No incluye personas fisicas con actividad empresarial.
Fuente: CEPYME sobre la base de Registradores.

Periodo de suspension
parcial de concursos

de 2023, el periodo medio de pago medio tien-
den a reducirse, por la ya mencionada intencion
de las empresas de adelantar los cobros para
proteger sus tesorerias. En el primer trimestre,
las pymes pagaron un 88,3% de sus facturas en
hasta 30 dias, proporcion que es 1,5 puntos por-
centuales inferior a la de un ano antes, pero que
esta por encima del dato del mismo trimestre
de 20217 Hay matices relevantes entre los dis-
tintos tamanos de empresas.

En las medianas, la proporcion de facturas que
se abonan en un plazo de hasta 30 dias alcan-
za al 93.3% (1,7 puntos porcentuales mas que
en el primer trimestre al de 2021), con un por-
centaje ligeramente menor para las empresas
pequenas (92,9%, que es un punto porcentual
mas que en el mismo trimestre de 2021). Dentro
de estas ultimas, las microempresas (aquellas
que tienen menos de 10 asalariados) muestran
una realidad peor: la proporcion de sus pagos
en hasta 30 dias es de 87,5%, porcentaje que es

6 Real Decreto-ley 8/2020 y posteriores, el ultimo de los cuales es el Real Decreto-ley 27/2021.

7 Estimado sobre la base de informacion de Informa D&B.



CEPYME

Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

una decima mas baja que en los primeros tres
meses de 2021 y que extiende una tendencia
declinante comenzada a mediados de 2017. En-
tre las pymes, las microempresas son las unicas
que exhiben un deterioro, cosa que se ve en el
incremento de los pagos realizados entre 31y
Q0 dias tras el vencimiento de la factura, que
paso de 5,8% en el primer trimestre de 2021 a
6.,2% en el periodo considerado.

Es un sintoma positivo que la proporcion de
pagos realizados mas de Q0 dias despues de
vencida la factura se haya reducido, en compa-
racion con el primer trimestre de 2021, en todos
los tamanos de empresas, para quedar en 6,3%
en el caso de las microempresas, en 2,8% en
las pequenas y 2,1% en las medianas. La media
para el conjunto de las pymes es 5,7%.

El endeudamiento total de las pymes continua
reduciendose. Considerando la evolucion del
Pasivo total como proporcion del Patrimonio
Neto, se observa que continua el descenso que
se inicio en la segunda mitad de 2008. Enton-
ces, la deuda de las pymes superaba el 200%
del Patrimonio Neto, un nivel a todas luces ex-
cesivo. En el primer trimestre de 2023, dicho
ratio bajo hasta 82,6%, 4,6 puntos porcentua-
les menos que un ano antes y el dato mas bajo
en al menos 20 anos® Esta reduccion es el re-
verso positivo del menor acceso al credito, tal
Como se comentara mas arriba.

No debe olvidarse, sin embargo, que la reduc-
cion de la ratio de endeudamiento no evita el
aumento del esfuerzo financiero derivado tan-
to del incremento de los tipos de interes como
del aumento nominal de la deuda. El esfuer-
zo financiero anualizado anualizada para una
empresa pequeia tipica llego a 20.600 euros,
mas del doble que los 8,500 euros del primer
trimestre de 2022. En el caso de las empresas
medianas, el esfuerzo financiero fue mayor, al
pasar de 156.400 euros a 461.400 euros en ape-
nas un ano.

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle
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% de pagos en hasta 30 dias
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Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana y Registradores

8 El ratio de endeudamiento desde 2020 en adelante debe considerarse provisional y sujeto a revision.



CEPYME

Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

- Competitividad

El bloque de Competitividad mejoro mode-
radamente, llegando a 5,7 unidades, presen-
tando una diferencia con relacion a los demas
segmentos del indicador: mientras la puntua-
cion de las empresas pequenas aumento (has-
ta 5,1 unidades), la de las empresas medianas
se redujo (bajando hasta 6,3 puntos).

La media movil de los ultimos cuatro trimes-
tres de la Rentabilidad neta sobre el Activo
(el lamado "“ROA") bajo con relacion al segun-
do semestre de 2022, pero gano una decima
interanual, quedando en 3,9%. Algo similar
ocurrio tanto en las empresas pequenas (3,6%)
como en las medianas (4,3%).

La correcta evaluacion de esta ligera recupe-
racion del ROA exige tener en cuenta el im-
pacto de la inflacion y que los precios de
venta se ajustan a mayor velocidad que la
valuacion de los activos en los balances de
las empresas. Asi, el impacto diferente de la
inflacion sobre las ventas y sobre los activos es
un motivo fundamental para entender la recu-
peracion del ROA en un contexto de desacele-
racion economica. La reduccion de los precios
energeticos tambien ha contribuido positiva-
mente.

Un indicador relevante de la salud estructural
de las empresas es su productividad, variable
que en nuestro caso medimos como las ven-
tas, ajustadas por la inflacion, por asalariado.

Tras una profunda caida durante los peores
meses de la crisis sanitaria, la productividad
se recompuso, aungue su avance perdio fuer-
za en cada trimestre de 2022. En el primer
trimestre de 2023, la productividad media
de las pymes tuvo un recorte interanual de
0,1%. El retroceso se explica por las empresas
medianas, segmento en el que la productivi-
dad tuvo una caida interanual de 0,4%. En las
empresas pequenas, esta variable se mantuvo
igual que un ano antes.

En términos practicos, tras recuperar lo per-
dido durante la pandemia, la productividad

Productividad
(ventas reales por asalariado)

indices 2015 - 100; medias moviles
de cuatro trimestres
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Fuente: CEPYME sobre la base de INE y Seguridad Social
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media de las pymes se estancé, incluso an-
tes de haber alcanzado los maximos de 2017.
La productividad media en el primer trimestre
de 2023 fue un 1% inferior al maximo de la ul-
tima decada, que se alcanzd a mediados de
2017.

Elflojo desempeno de la productividad puede
explicarse, al menos parcialmente, por las di-
ficultades de las pymes espafiolas para ga-
nar tamano. Por tamano entendemos, en este
informe, el numero de ocupados por empresa.

Desde una perspectiva de mediano plazo,
comparando el tamano medio de las empre-
sas del primer trimestre de 2023 con el de cua-
tro anos antes, puede verse que la evolucion
es peor cuanto mas pequeno es el tamano
medio®. Las microempresas, cuya evolucion
tiende a ser mas volatil dada su mayor fragi-
lidad, tienen ahora el mismo numero medio
de ocupados que al comienzo de 2019 1,74
ocupados por cada una de ellas, que a su vez
es la misma cantidad que tenian al comienzo
de 2018. En cambio, las empresas pequenas
(aquellas con entre 10 y 49 ocupados) incre-
mentaron su tamano promedio un 1,1% a lo
largo de los ultimos cuatro anos, hasta 19,7

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle
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Fuente: CEPYME sobre la base de Seguridad Social

ocupados/empresa. Las firmas medianas (de
50 a 249 empleados) presentan un incremento
ligeramente mayor, de 1,5%, con el que llega-
ron a 99,4 ocupados por firma.

9 Incluye entre las microempresas a los autonomos sin empleados. Asimismo, en todos los tamafos de empresas, ademas de los asalariados,
incluye también a los empleadores personas fisicas. Estas inclusiones, que permiten tener una vision mas amplia y profunda de la evolucion del
tamano de las empresas, suponen un cambio con relacion a los datos publicados en informes anteriores.
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Anexo estadistico

Indicador CEPYME sobre la situaciéon de las pymes

Puntuacion total y por componentes

S I
6,9 6,1 5.5 4,5 4,5 4,6 5,0 5.2 5,9 5.5 5.5 57

Indicador CEPYME

Pequenas 6.9 59 5.5 4.5 4.3 4.4 4.6 4,6 5.2 5.0 52 53
Medianas 6.9 6.3 5.6 4.6 4.7 4.9 54 57 6.7 6.0 57 6.0
Actividad 85 83 7.0 2,0 2,0 3.3 4,5 6,0 9,0 81 77 7.9
Pequenas 71 7.2 6.2 1.9 21 33 4.3 58 8.3 7.2 6.8 7.0
Medianas 100 94 7.8 2.2 2.0 3.2 4.7 6.3 9.6 9.1 87 8.8
Costes 6,2 4,0 4,2 8,2 5,0 3.7 3.4 1,8 1,2 11 1,2 1,2
Pequenas 59 35 4.2 8.7 5.0 35 3.0 12 1,0 1,0 11 11
Medianas 6.5 4.6 4.3 7.8 50 3.8 39 2.4 14 11 14 14
Crédito 6,7 6,2 5,6 4,6 5.5 4,7 4.9 5.3 6.6 6.7 5.9 57
Pequenas 6.3 59 5.4 4.3 4.9 4.6 4.7 53 6.4 67 6.0 5.8
Medianas 71 6.6 57 4,8 6,0 4.9 52 54 6.8 6.7 59 5.6
Solvencia 6,6 61 4,8 4,0 6,1 6.7 71 71 6,7 5,8 6.7 7.7
Pequenas 8.4 59 4.3 4.1 5.7 6.6 6.9 6.6 53 5.3 7.0 7.7
Medianas 4,8 63 5.4 3.8 6.4 6.8 7.3 7.6 81 6.4 6.4 7.8
Competitividad 6.5 5,8 6,0 3.9 4,0 4,7 51 5.5 6,2 59 57 5.7
Pequenas 6.9 7.0 7.3 3.6 3.8 3.8 3.9 4.2 4,8 4.9 50 51
Medianas 6.2 4.6 4.7 4.3 4.3 5.6 6.2 6.9 7.6 6.9 63 6.3

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

Variaciones absolutas interanuales

O N S EE Y

Indicador CEPYME -0,5 -0,8 -0,6 -1,0 -1,0 -0,1

Pequenas -0,7 -1,0 -0.4 -0.9 -1.3 -0.3 0,0 0.2 0.9 0.7 0,6 0,8
Medianas -0.3 -0,6 -0.7 -1,0 -0.7 0.1 0,9 1.3 2,0 1.2 0.3 0.2
Actividad 0,0 -0,2 -1,3 -5,0 0,1 0,9 24 4,6 6.9 4,8 3.2 1,9
Pequenas -0,6 0.1 -1,0 -4.4 0.4 1,0 2.4 4,5 6,2 3.9 2.5 1.3
Medianas 0,6 -0,6 -16 -5.6 -0,2 0,8 2.5 4.7 7.6 58 4,0 25
Costes -1,3 -2,1 0,2 4,0 -2,3 -4,3 -4,8 -5,7 -3,8 -2,6 -2,2 -0,5
Pequenas -2,0 -2,3 0,6 4,6 -2,8 -4,9 -5,7 -6,8 -4,0 -2,5 -1,9 -0,1
Medianas -0,6 -1.9 -0.3 3.5 -1.9 -3.7 -3.9 -4,6 -3.6 -2.7 -25 -1,0
Crédito 0,3 -0,5 -0,7 -1,0 -1,8 0,1 0,4 0,7 1,1 2,0 1,0 0.4
Pequenas -0,4 -0,4 -0,5 -11 -1,9 0.1 0.4 0.8 15 2.2 1.3 05
Medianas 0.9 -06 -0,8 -09 -17 0.2 0.4 05 0.8 1,9 07 0,2
Solvencia -1,2 -0,4 -1,3 -0,9 -0,1 2,4 3,1 2,3 0,6 -0,9 -0,4 0,6
Pequenas -01 -2.4 -1,6 -0,2 -0.8 2,6 2.8 1.5 -0.4 -1.3 0,1 11
Medianas -2.2 1.6 -0.9 -1,6 0,6 2.3 35 3.1 17 -0.5 -0,9 0.1
Competitividad -03 -07 0,2 -20 -07 0.4 11 1,9 2,2 1,3 0,6 0,2
Pequefias -0,6 0,2 0,2 -3.7 -1,1 -0,4 0,3 1,0 1,1 1,1 1,2 1,0
Medianas 0,0 -1,6 01 -0,4 -02 1,1 2,0 2,8 3.3 1,4 01 -0,6

Fuente: CEPYME sobre la base de INE, Banco de Espafia, AEAT, Seguridad Social, Registradores y Cesce
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Actividad de las pymes

Puntuacion segun el indicador

s e re ot | s
8,5 8,3 7,0 2,0 2,0 3.3 4,5 6,0 7.9

Actividad Pymes

Pequenas 71 7.2
Medianas 10,0 9.4
Ventas interiores 8.4 8,6
Pequenas 7.9 87
Medianas 10,0 8.2
Empleo 85 8,3
Pequenas 7.8 75
Medianas 10,0 10,0
Empresas 5,6 5.4
Pequefias 5.6 5.3
Medianas 10,0 10,0

6.2
7.8
7.2
7.8
57
7.0
6.2
8,8
4.7
4,6
8.9

19
2.2
1.4
1,6
1,0
2,2
1.9
2.9
2,2
2.1
2,6

2.1
2.0
31
3.1
3.0
14
1.4
1.5
19
1.9
13

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

indices base 2015 - 100

Ventas interiores: ~ 1106 1157
Var. % interanual 6.1%  4.6%
Pequenas’ 1091 161
Var. % interanual 47%  6,4%
Medianas! 136 1146
Var. % interanual 91% 0.9%
Empleo 1091 1127
Var. % interanual 3,8% 3.2%
Pequenas 1081 109
Var. % interanual 32%  2.6%
Medianas 1120 | 1175
Var. % interanual 52%  4,9%
Empresas 1038 1051
Var. % interanual 1,2% 1,2%
Pequenas 1037 1049
Var. % interanual 11% 11%
Medianas wmoe w72
Var. % interanual 53%  50%

118,5
2,4%
119,0
2,5%
17,2
2.3%
114,5
1,6%
1121
1,1%
121,0
3.0%
105,1
-0,0%
104.8
-0,1%
120,7

3.0%

1052 1124
-11.2% 2.6%
106,5 113,0
-10,5%  23%
1022 11,0
-12,.8%  3.3%
109,2 1111
-4.6%  35%
106,9 1085
-4,6%  3,8%
1153 1181
-4.7%  2.8%
101,8 102,4
-31%  3.3%
101,6 1021
-3.0%  3.3%
14,5 1179
-51%  2,9%

3.3
3.2
4,0
3.8
4.3
31
3.1
2.9
31
3.1
2.5

115,8
8,0%
15,8
6.9%
1156
10,5%
113,0
3.7%
110,6
3.4%
119.4
4,4%
103,1
1,9%
102,9
1,8%
119,2

4,0%

4.3
47
5,2
4.9
6,0
4,2
4.3
4.2
3.7
3.7
3.8

9,0 8,1 7.7
5.8 8.3 7.2 6.8 7.0
6.3 9.6 9.1 8.7 8.8
7.0 10,0 10,0 10,0 10,0
6,6 10,0 10,0 10,0 10,0
81 10,0 10,0 10,0 10,0
58 7.9 6.4 5.4 57
5.8 7.5 59 4.9 5.4
57 8,9 7.6 6.7 6,6
4,9 7,6 57 5,5 58
4.9 7.5 5.7 55 58
52 100 96 9.3 9.9

oy o oty v e

120,5 1252 1312 1363 1395 1427

14,5%

120,0

10.3% 16.7% 17.8% 157% 14.0%
1244 130,0 1348 1378 1408

12,6% 172% 150% 164% 14.8% 13.2%

1219

1272 1339 1398 1434 1471

10.2% 243% 206% 21.0% 177% 157%

1150 114,4 1184 1176 1177 1177

5.2%
112,5
5.2%
121,4

5.2%

58% 65% 40% 23% 29%
11,6 1148 1142 1142 1141
56% 59% 32% 15%  23%
1219 1276 1265 1267 1272
6.2% 81% 59% 4.4%  4.4%

104,6 103,7 1050 104,1 104,5 104,0

2.7%

104.3
2,6%

28%  2.6% 1,0% -01% 03%
103.4 1046 1038 1041 103.6
2.7% 25%  09% -02% 0.2%

1202 120,4 1262 1253 1247 1251

5,0%

58%  71%  52% 37% 3.9%

YMedias 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 ocupados) Empresas con empleados (miles)
2018 1114 110,4 113,5 8.200 5.870 2.330 1.309 1.285 23,7
Il 113,0 112.4 114,2 8.473 6.032 2.440 1.330 1.305 25,0
I 114.2 1141 114,2 8.305 5.995 2400 1.320 1295 24,6
\Y 115,7 116.1 114.6 8.430 6.011 2.419 1.326 1.301 24,7
2019 116,8 117,3 115,6 8.468 6.027 2.441 1.325 1.300 24,9
Il 117.3 117.8 116,1 8.684 6.149 2.535 1339 1313 26,0
I 117.9 118 .4 116,7 8.589 6.084 2.505 1322 1.296 257
IV 1185 119,0 117.2 8.567 6.076 2.490 1.326 1.300 25.4
2020 117,3 117,9 116,0 8.309 5.870 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
1l 1072 108.3 104,6 8.156 5802 2.355 1277 1253 24,1
% 105,2 1065 1022 8.172 5798 2.374 1285 1.261 24,1
2021 105,0 106,1 102,3 8.093 5.730 2.363 1.273 1.249 24,0
Il 112.4 113.0 111,0 8.311 5.880 2.431 1.292 1.267 24,8
1l 115,8 115,8 115,6 8.454 5006 2.458 1.301 1.276 25,1
4 1205 120,0 121,9 8.600 6.102 2.498 1.320 1.204 253
2022 125,2 124,4 127,2 8.560 6.051 2.509 1.308 1.283 25,4
Il 131,2 130,0 133.9 8.853 6.225 2.628 1.325 12990 26,6
1l 136,3 134,8 130.8 8.794 6.190 2.604 1314 1.288 26,4
% 1395 137.8 143.4 8.801 6.192 2.609 1.318 1292 26,3
2023 142,7 140,8 1471 8.807 6.188 2.619 1.312 1.286 26,4

Variaciones interanuales

Ventas nominales (2015 = 100)* Empleo (miles de ocupados) 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% 5,5% 1,2% 1,1% 5,3%

I 4,6% 5.5% 2.7% 3.1% 2.6% 4.4% 1,.2% 1,1% 4.3%

AV 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%
1l 3.2% 3.7% 2.1% 2.3% 1,5% 4,4% 0.2% 0.1% 4,5%

IV 2.4% 2.5% 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%
11 -9,1% -8,5% -10,3% -5,0% -4,6% -6,0% -3,4% -3.,3% -6.2%
[V -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% 2,0%
1l 8,0% 6,9% 10,5% 3.7% 3.4% 4,4% 1,9% 1,8% 4,0%
Y 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% 71%

1l 17,8% 16,4% 21,0% 4,0% 3.2% 59% 1,0% 0,9% 5.2%

% 15,7% 14,8% 17,7% 2,3% 1,5% 4,4% -0,1% -0,2% 3.7%

2023 14,0% 13,2% 15,7% 2,9% 2,3% 4,4% 0,3% 0,2% 3,9%

*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

iy ity e
6,2 4,0 4,2 8,2 5,0 37 34 1,8 1,2 11 1,2 1,2

Costes Pymes

Pequenas 5.9 35 4.2 87 5,0 35 30 12 10 1,0 11 11
Medianas 6.5 4,6 4.3 7.8 5,0 3.8 3.9 2.4 14 11 14 14
Coste laboral 7,2 51 2,8 7.8 5.4 4.3 3,6 2,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Pequenas 6.5 4,0 2,7 9.6 55 4,0 2,7 0.7 1,0 1,0 1,0 1,0
Medianas 7.2 59 2,8 71 53 4.7 4.3 3.0 10 1.0 10 10
Coste de Servicios 7.0 41 3.9 6.3 6.1 5.5 5.9 2,5 14 1,0 1,8 1,8
Pequenas 6.6 3.9 3.8 6.3 6.0 54 55 2,0 1,0 1.0 13 13
Medianas 7.4 4.2 4,0 6.4 6.1 55 6.2 2,9 2.3 1.4 2.4 2.3
Coste de insumos 4,4 2,8 6,5 10,0 3.4 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Pequenas 4.3 2.5 6.5 10,0 3.3 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Medianas 4,6 31 6.4 10,0 35 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

iy e e et v v o)

Coste laboral 100,12 101,4 1036 99,3 103,6 1052 106,8 108,5 109,9 111,2 112,3 113,2

Var. % interanual 06% 12% 22% -41% 32% 56% 75% 91% 62% 56% 51%  4.4%
Pequenas! 100,3 1016 1038 989 1036 1055 1074 1093 111,0 1123 1135 1145
Var. % interanual 1.0%  13% 22% -47% 35% 62% 86% 103% 71% 64% 57%  47%
Medianas: 008 1008 1032 1004 1034 1045 1054 1065 1073 1085 1094 1102
Var. % interanual “04%  10%  23% -27% 24% 42% 50% 61% 38% 38% 38% 35%
Coste de servicios: 997 1014 1021 1016 1029 1021 1028 1050 1065 1055 1060 1061
Var. % interanual 06% 16% 08% -05% 12% 19% 12% 32% 35% 34% 30% 10%
Pequefias 99,9 1016 1025 1019 1033 1028 1035 1059 1073 1065 106,7 1070
Var. % interanual 07% 17% 08% -06% 16% 22% 16% 36% 3.9% 37% 32% 10%
Medianas 995 1011 101.8 1014 1026 1014 1022 1042 1057 1045 1052 1052
Var. % interanual 05% 16% 07% -04% 07% 16% 08% 28% 30% 30% 29% 1.0%
Coste de insumos? 1020 1060 1028 995 1113 1205 1371 1550 1690 1779 1674 1570
Var. % interanual 2.9%  40% -3.0% -32% 16.4% 21.8% 37.7% 487% B5L9% 477% 221% 13%
Pequefas 1019 1064 1028 989 1116 1218 1403 1602 1754 1856 1735 1615
Var. % interanual 30%  43% 34% -38% 181% 24.0% 41.9% 541% 57.3% 524% 237% 0.8%
Medianas 102,0 1057 1029 1002 111,0 1192 133.8 1498 1626 1703 1612 1524
Var. % interanual 27%  3.6% -26% -27% 14.8% 107% 33.6% 434% 46.6% 42.9% 205% 17%

@ Incluye transporte, almacenamiento, publicidad, telecomunicaciones, servicios juridicos, contables, de limpieza y otros.
@ 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)
Total Pymes| Pequenias | Medianas [Total Pymes| Pequenias | Medianas [Total Pymes| Pequeras | Medianas

2018 100,3 100,5 99,8 99,6 99,9 99,3 102,2 102,2 102,3
Il 100,6 100,9 100,0 101,0 1012 100,7 103,8 103,9 103,7
11 101.2 101.4 100,5 99,7 100,2 99,2 106,3 106,7 105,9
4 101,4 101,6 100,8 101,4 101,6 1011 106,0 106,4 105,7
2019 102,0 102,2 101,4 100,9 101,3 100,5 104,9 105,1 104,7
[l 102,5 102,7 102,2 102.4 102,7 102,1 105,0 105.1 104,8
I 103,0 103.1 102,7 101,1 101,7 100,5 103,6 103,6 103,6
IV 103,6 103.,8 103.2 102,1 102,5 101,8 102,8 102,8 102,9
2020 103,7 103,9 103,2 101,3 101,7 100,9 101,0 100,7 101,4
Il 100,3 100,1 100,9 1017 101,6 101,8 05,6 94.5 06,6
Il 99.6 99.4 100,3 100,2 100,6 99.8 98.9 08,2 99.5
IV 00.3 08,9 100.4 101,6 101,9 101.4 Q9.5 98.9 100,2
2021 99,5 99,1 100,4 101,8 102,2 101,4 104,2 103,9 104.,5
Il 103.6 103,6 103.4 102,9 103.3 102,6 111,3 111,6 111,0
1l 105,2 105,5 104,5 1021 102,8 101.4 1205 121,8 119,2
IV 106.8 107.4 105.4 102,8 103.5 102,2 137.1 140,3 133.8
2022 108,5 109,3 106,5 105,0 105,9 104,2 155,0 160,2 149,8
Il 109,9 111,0 107.3 1065 107.3 105,7 169,0 175.4 162,6
1l 1112 112.3 1085 105,5 1065 104,5 177.9 185,6 170.3
% 112.3 113.5 109,4 106,0 106,7 105,2 167.4 173.5 1612
2023 113,2 114,5 110,2 106,1 107,0 105,2 157,0 161,5 152.4

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% 1,1% 1,0% 1,1%
Il 1,0% 1,4% -0,1% 1,6% 1,6% 1,6% 4,3% 4,7% 3,.9%
I 1,4% 1,7% 0,6% 1,8% 1,9% 1,7% 6,7% 7.5% 6,0%
v 1,2% 1,3% 1,0% 1,6% 1,7% 1,6% 4,0% 4,3% 3.6%
2019 1,6% 1,6% 1,6% 1,3% 1,4% 1,2% 2,6% 2,9% 2,4%
Il 1,9% 1,8% 2.2% 1,4% 1,5% 1,3% 1.2% 1.2% 1,1%
1l 1,8% 1.7% 2.2% 1,4% 1,4% 1,3% -2,6% -3,0% -2,2%
IV 2.2% 2.2% 2.3% 0.8% 0.8% 0.7% -3,0% -3.4% -2,6%
2020 1,7% 1,7% 1,7% 0,4% 0,5% 0,4% -3,7% -4,2% -3,2%
[l -2.1% -2.5% -1.2% -0,7% -1,1% -0,3% -9,0% -10,1% -7.8%
11 -3,3% -3.7% -2.3% -0,8% -1,1% -0,6% -4.5% -5,1% -3,9%
[V -4,1% -4.7% -2.7% -0,5% -0,6% -0,4% -3.2% -3,8% -2.7%
2021 -4,1% -4,6% -2,7% 0,5% 0,5% 0,5% 3.1% 3.2% 3.1%
Il 3.2% 3.5% 2.4% 1,2% 1,6% 0.7% 16,4% 18,1% 14,8%
1l 5,6% 6.2% 4,2% 1,9% 2.2% 1,6% 21,8% 24,0% 10,7%
\ 7.5% 8.6% 5,0% 1,2% 1,6% 0.8% 37.7% 41,0% 33.6%
2022 9,1% 10,3% 6,1% 3,2% 3,6% 2,8% 48,7% 54,1% 43,4%
Il 6.2% 71% 3.8% 3.5% 3.9% 3,0% 51,9% 57.3% 46,6%
1l 56% 6.4% 3.8% 3.4% 3.7% 3,0% 47.7% 52,4% 42,9%
% 51% 57% 3.8% 3.0% 3.2% 2,9% 22,1% 23.7% 20,5%
2023 4,4% 4,7% 3.6% 1,0% 1,0% 1,0% 1,3% 0,8% 1,7%

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



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

Crédito bancario de las pymes

Puntuacion segun el indicador

I3 3 0 Y N B T

Crédito bancario

pymes
Pequenas 6.3 5.9 5.4 4.3 4.9 4,6 4.7 53 6.4 67 6.0 58
Medianas 71 6.6 5.7 4,8 6.0 4.9 52 5.4 6.8 67 59 506
Tipos de interés 6,6 6,0 58 57 5.5 58 57 57 57 5,0 3.4 2,2
Pequenas 7.0 6.1 59 5.8 57 5.8 5.8 5.8 5.6 51 3.6 24
Medianas 6.3 5.8 5.8 5.6 54 57 5.6 57 5.8 4.9 32 2,0
Prima de riesgo 6.7 7,3 7.2 6.6 6.4 6.9 6.9 7.3 93 100 10,0 10,0
Pequenas 6,0 6,6 6.5 6,2 6,1 6.4 6.4 6.8 8.9 10,0 10,0 10,0
Medianas 7.5 7.9 7.8 71 6.7 7.4 7.4 7.8 97 10,0 10,0 10,0
Acceso al crédito 6.3 52 3.8 1,0 3.7 1,5 2,0 31 4,6 5.2 4.3 4,9
Pequenas 6.0 5.0 3.8 1,0 3.0 1,5 1,9 3.2 4,6 5,2 4,3 4.9
Medianas 7.6 5.9 3.6 17 5.9 14 25 2,8 4,8 5.3 4.4 4,8

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

Indicadores de credito bancario

o e e e
1,6 1,7 1,5 1,5

l7

Tipo de interés (%)

Var. absoluta inter. -02 -01 -01 -00 -00 -01 -01 -01 -01 05 15 2.3
Pequefias: 21 2,0 1.9 1.8 1.8 17 1.7 17 1.8 21 3.1 3.9
Var. absoluta inter. -03 -02 01 -01 00 -01 -01 -02 -01 04 1.4 2,2
Medianas: 16 15 15 15 16 1.4 1.4 1.4 15 1.9 3,0 3.8
Var. absoluta inter. -01 -01 -01 00 -00 -01 -01 -01 -01 08 1.6 2.4
S A e 208 191 195 212 220 203 203 189 123 50 22 35
Var. absoluta inter. -9 -17 4 17 36 3 -9 -28 -97 153 181  -154
Pequefas 233 213 216 227 230 220 219 206 137 57 25 39
Var. absoluta inter. -16 -20 3 1 38 7 -8 -30 -93 163  -195  -167
Medianas 183 169 174 197 210 186 187 173 109 43 20 31
Var. absoluta inter. -1 15 5 23 34 0 -10 26 101 -142 -167  -142
Nuevas operaciones? 49.254 46.268 47.031 36.285 41.492 34.383 40.341 39.446 43.865 43.000 46.243 43.754

Var absoluta inter. 97% -61% 16% -228% -340% 11.8% 112% 127% 57% 251% 14.6% 10.90%

Pequefias 37902 35971 36312 27642 30531 26919 30.890 30589 33559 33583 356060 33772

Var. absoluta inter. 7.4%  -51% 09% -23.9% -200% 14.8% 11.8% 137% Q9% 24.8% 154% 10.4%

Medianas 11352 10.297 10719 8.643 10961 7464 Q9451 8857 10306 9417 10583 9982

Var absolutainter  182% -93%  41% -194% -556% 21%  93% 97% -60% 262% 120% 127%
@ Tipo de interés medio ponderado nuevas operaciones. Descubierto y créditos de hasta € 250.000 (pequefas) y de € 250.000 a € 1 millon (medianas).
@ Diferencial entre el tipo de interés y el Euribor a 12 meses. Expresado en puntos base (1% = 100 puntos base).

® Otorgamiento de nuevos créditos de hasta € 250.000 (pequenas) y de € 250.000 a € 1 millon (medianas). Expresado en millones de euros.
Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

Indicadores de credito bancario

Tipo de interés, % Prima de riesgo (puntos base)? Nuevos créditos (€ millones)3
Total Pymes| Pequefias | Medianas [Total Pymes Pequenias | Medianas [Total Pymes| Pequefias | Medianas |

2018 1,9 2,1 1,6 207 230 183 43.165 34.410 8.755
Il 1.8 2.1 1,6 201 224 179 43.421 33.387 10.034
1l 1.8 2,0 15 194 217 171 42.359 33.223 0.136

Vv 1,8 2,0 1,5 101 213 169 46.268 35.971 10.297
2019 1,8 2,0 1,6 188 208 168 41.422 32.120 9.302
Il 1,7 1.9 15 188 207 169 43.778 33.574 10.204
I 1,7 1.9 15 203 223 184 41.622 32.562 9.060
[V 1,7 1.9 1.5 105 216 174 47.031 36.312 10.719
2020 1,7 1,9 1,5 197 218 177 43.129 33.264 0.865
[l 1,7 1,8 17 184 102 177 62.879 38.169 24.710
I 1,6 1.8 1.5 199 213 186 30.757 23.443 7.314

[V 1,6 1,8 1.5 212 227 197 36.285 27.642 8.643
2021 1,7 1,9 1,5 218 236 199 34.988 26.913 8.075
Il 17 1.8 1,6 220 230 210 41.492 30.531 10.961
1l 15 17 1.4 203 220 186 34.383 26.919 7.464

IV 15 17 1.4 203 219 187 40.341 30.890 0.451

2022 1,5 1,7 1,4 189 206 173 39.446 30.589 8.857
Il 1,6 1.8 15 123 137 109 43.865 33.559 10.306
1l 2,0 21 1.9 50 57 43 43.000 33.583 9.417

v 3.1 3.1 3,0 22 25 20 46.243 35.660 10.583
2023 3.9 3.9 3.8 35 39 31 43.754 33.772 9.982

Variaciones interanuales

Tipo de interés, % Prima de riesgo (puntos base)? Nuevos créditos (€ millones)3
Total Pymes| Pequefias | Medianas [Total Pymes Pequenas | Medianas [Total Pymes| Pequefias | Medianas |

2018 -0,2 -0,3 -0.1 -10 -17 -2 -0,8% 0,9% -7,.0%
[l -0,2 -0,2 -0,1 -11 -15 -6 -7.5% -8,6% -3,4%
1l -0,2 -0,2 -0.1 -17 -21 -13 -4,2% -4,5% -3.2%
\Y -0.1 -0,2 -0.1 -17 -20 -15 -6,1% -5,1% -0,3%
2019 -0,1 -0,1 -0,1 -19 -22 -15 -4,0% -6,7% 6,2%
Il -0,1 -0,1 -0.1 -14 -17 -10 0,8% 0,6% 1,7%
I -0.1 -0,1 -0,0 9 6 13 -1,7% -2,0% -0,8%
[V -0.1 -0,1 -0.1 4 3 5 1,6% 0,9% 41%
2020 -0,1 -0,1 -0,1 9 10 9 4,1% 3,6% 6,1%
[l -0,0 -0.1 0,1 -3 -15 8 43,6% 13.7% 142.,2%
11 -0,1 -0.1 -0,0 -4 -10 2 -26.1% -28,0% -19,3%
AV -0.0 -01 0,0 17 11 23 -22,8% -23,9% -19.4%
2021 -0,0 -0,0 -0,0 20 18 22 -18,9% -19,1% -18,1%
Il -0,0 0,0 -0,0 36 38 34 -34,0% -20,0% -55,6%
1l -0.1 -0,1 -0.1 3 7 0 11,8% 14,8% 2.1%
IV -0.1 -01 -0.1 -9 -8 -10 11,2% 11,8% 9.3%
2022 -0,1 -0.2 -0,1 -28 -30 -26 12,7% 13,7% 9,7%
[l -0,1 -0.1 -0,1 -97 -03 -101 57% 9,9% -6,0%
11 0,5 0.4 0,6 -153 -163 -142 25.1% 24.8% 26.2%
[V 1.5 1.4 1,6 -181 -195 -167 14,6% 15,4% 12,0%
2023 2,3 2,2 2,4 -154 -167 -142 10,9% 10,4% 12,7%

@ Media ponderada de descubiertos y nuevas operaciones de crédito; variaciones absolutas.

@ Diferencial entre el tipo de interés y el Euribor a 12 meses; 1% = 100 puntos base; variaciones absolutas.
@ Nuevas operaciones de credito; no incluye descubiertos ni lineas de crédito.

Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana



CEPYME

Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

Solvencia de las pymes

Puntuacion segun el indicador

Solvencia pymes
Pequenas
Medianas
Concursos
Pequenas
Medianas
Periodo de pago
Pequenas
Medianas
Endeudamiento
Pequenas

Medianas

D R

7.4
3,6
83
8.7
1,0
6.5
7.4
5.6
5.4
6.0
41

7.1
6.5
77
7.7
8,8
6.5
7.2
57
5.9
6.4
4.9

59
6.2
4,6
4.4
7.8
6,0
6.5
55
6,3
6.9
53

4.1
3,8
3.4
3.4
2.9
2,3
17
2.9
6,7
7.2
5.6

57
6.4
7.8
7.7
10,0
2,4
19
2.9
6.9
75
6.4

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

Indicadores de solvencia

Concursos
Var. % interanual.

Pequenas!
Var. % interanual

Medianas*
Var. % interanual

Pasivo / PN!

Var. absoluta inter.

Pequenas

Var. absoluta inter.

Medianas

Var. absoluta inter.

6,6
6.8
10,0
10,0
10,0
2,8
21
3.6
7.1
7.6
6.9

6.9
7.3
10,0
10,0
10,0
3.9
3.1
4.7
71
7.5
73

6.6
7.6
8,1
7.8
10,0
4,8
4.4
52
7.3
7.6
77

53
81
3.2
2,8
10,0
5.9
56
6.3
7.4
7.6
8.1

53
6.4
2,3
2,3
2,9
6,8
59
7.7
7.5
7.7
8.4

7.0
6.4
6,0
6,1
2,3
7.7
7.2
8.3
7.7
7.9
8,7

77
7.8
8,6
87
6,6
7.3
6.6
7.9
7.7
7.9
8.8

I R R R

1128 1134 1371
-33% 06% 20.9%
1070 1098 1315
-5,0% 2.6% 19.8%
58 36 56
42.7%  -377% 54.8%
106,1% 101,0% 96,6%
-56% -51% -4.4%
09.8% 058% 91.2%
-4,9%  -4,0%  -4,7%
119,0% 111,1% 107.0%
-7.5% -7.9% -4,0%

1.494
8.9%
1445
9.9%
49
-12,8%
93,4%
-3.2%
87.7%
-3.4%
104,0%
-3,0%

@ Pasivo / Patrimonio Neto. Medias moviles de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de Registradores, Cesce y Banco de Espana

1112
39.6%
1.086
41,9%
26

-17,1%
90,6%
-41%
85.4%
-3,6%
95.7%
-9.7%

-20.9%
774
-29,0%
18
-54,0%
89,0%
-5,0%
84,1%
-4,2%
91.2%
-13,6%

-37.9%
o1
-37.0%
17
-64,9%
88,8%
-4,5%
84.5%
-3,2%
87.5%
-16,5%

1.122
-10,8%
1099
-10,4%
23
-26,3%
87.2%
-5.2%
83.9%
-2,9%
82,6%
-18,5%

1.059
-4.7%
1043
-3.9%
16
-37.5%
86,1%
-4,4%
83.7%
-1,7%
79.0%
-16,7%

1.429
80,3%
1.398
80.5%
31
69,9%
84.,6%
-4,3%
82,9%
-1.2%
75.7%
-15,5%

1134
22.2%
1103
21,1%
31
80,2%
82,7%
-6,1%
81,3%
-3,2%
72.8%
-14,7%

-18,9%
884
-19,6%
26
12,4%
82,6%
-4.6%
81,4%
-2,4%
72.4%
-10,2%



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

Indicadores de solvencia

Concursos (numero) Ratio de endeudamiento*
Total Pymes Total Pymes

2018 1.097 1.062 35 104,4% 08,7% 116,0%
[l 1.239 1.207 32 103,0% 97.6% 113.7%
11 840 806 34 101,9% 96.7% 112,1%
v 1134 1.008 36 101,0% 05,8% 111,1%
2019 1.211 1.184 27 100,0% 94,9% 110,1%
Il 1.149 1112 38 09.0% 03.8% 109.1%
1l 1.035 1.001 34 97.9% 92,5% 108,1%
4 1.371 1.315 56 06,6% 01,2% 107,0%
2020 1.183 1.129 54 94,8% 89,5% 104,6%
Il 797 765 32 92,2% 87.7% 100,8%
I 1131 1.001 40 89,1% 85,6% 95.7%
v 1494 1445 49 85.5% 83.2% 89.5%
2021 1.258 1.226 31 92,5% 86,8% 101,1%
Il 1112 1.086 26 90,6% 85,4% 05.7%
1l 793 774 18 80,0% 84,1% 91,2%
Y, 928 o911 17 88,8% 84,5% 87.5%
2022 1.122 1.099 23 87.2% 83,9% 82,6%
Il 1.059 1.043 16 86,1% 83.7% 79,0%
I 1.429 1.398 31 84,6% 82,0% 75.7%
\% 1134 1103 31 82,7% 81,3% 72.8%
2023 910 884 26 82,6% 81,4% 72,4%

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%
Y -0,9% 11% -38,6% -51% -4,0% -7.9%
2019 10,4% 11,5% -22,7% -4,4% -3,8% -5,9%
Il -7.3% -7.9% 17.4% -4,0% -3,.9% -4,6%
I 23.2% 24.1% 0.8% -4,0% -4,2% -4,0%
IV 20,9% 10,8% 54,8% -4,4% -4,7% -4,0%
2020 -2,3% -4,7% 102,2% -4,6% -4,9% -4,0%
Il -30.7% -31.2% -16,4% -4,3% -4,7% -3,8%
1l 9.3% 9.0% 17,6% -3,.9% -4,2% -3,4%
AV 8,9% 9.9% -12,8% -3.2% -3,4% -3,0%
2021 6,3% 8,7% -42,1% -3,1% -3,2% -5,0%
Il 39,6% 41,9% -17,1% -4,1% -3,6% -9,7%
[ -29,9% -29,0% -54,0% -5,0% -4.2% -13.5%
IV -37.9% -37.0% -64,9% -4,5% -3.2% -16,5%
2022 -10,8% -10,4% -26,3% -5,2% -2,9% -18,5%
Il -4.7% -3.9% -37.5% -4,4% -1.7% -16.7%
I 80,3% 80.5% 69.9% -4.3% -1,2% -15.5%
v 22.2% 21,1% 80.2% -6,1% -3.2% -14,7%
2023 -18,9% -19,6% 12,4% -4,6% -2,4% -10,2%

@ Pasivo / Patrimonio Neto; medias moviles de cuatro trimestres; variaciones absolutas.
Fuente: CEPYME sobre la base de Registradores y Cesce



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

Competitividad de las pymes

Puntuacion segun el indicador

O N E Y

c fitiviciad pymes
Pequenas 6,9 7.0 7.3 3,6 3,8 3,8 3.9 4.2 4,8 4.9 5.0 51
Medianas 6.2 4.6 4.7 4.3 4.3 56 6.2 6.9 7.6 6.9 6.3 6.3
Rentabilidad 6.9 7.2 7,5 6.8 6,6 6.8 7.0 74 7.6 7.8 7,9 7.7
Pequenas 6.4 6.7 7.0 6.4 6.2 6.4 6.6 6.9 71 7.3 7.3 7.2
Medianas 7.9 8.1 8.3 7.5 7.3 7.6 7.8 83 85 8.8 9.0 8.7
Productividad 6.3 4,6 4.3 1,0 31 3.9 4.5 5.4 71 6.2 5,0 4,9
Pequenas 58 6.2 7.3 10 3.6 3.8 3.8 4.3 6.0 55 4.9 50
Medianas 6.6 0.8 1.0 1.0 1.0 39 6.1 7.9 9.7 7.9 51 4.6
Tamano 9.2 9.9 87 4.4 2,5 2,0 1,7 17 11 1,0 2,0 2,7
Pequenas 8.4 81 7.5 35 1,6 12 12 13 14 21 2,9 32
Medianas 3.9 4.9 4.8 4.3 4,6 52 4.8 4,5 4,5 4,2 4.9 5.6

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

Indicadores de competitividad

o | s

Rentabilidad: 35% 36% 37% 34% 33% 34% 35% 37% 38% 39% 40% 39%
Var. % interanual 04%  02% 01% -03% -04% -01% 01% 05% 05% 05% 04%  01%
Pequenas’ 32%  34% 35% 32% 31% 32% 33% 35% 36% 36% 37% 36%
Var. % interanual 04% 02% 01% -03% -03% -01% 01% 04% 05% 05% 04% 01%
Medianast 4,0% 4.1% 4.2% 3.8% 3.7% 3.8% 3.9% 4.2% 4.3% 4,4% 4.5% 4,3%
Var. % interanual 04% 01% 01% -04% -04% -02% 01% 06% 06% 06% 06% 02%
Productividad: 1012 100,7 1004 938 984 99,2 1000 100,3 1005 1004 100,0 100,2
Var. % interanual % | ©E4 Ok BEh | ai%k | 52E  BF% | 7i% | 2% | 42% | 0% | 0i%
Pegueies 1007 1027 1031 971 1011 101,6 1019 1020 1021 1021 1018 1020
Var. % interanual -0,6% 1.9% 04% -57% 29% 42% 49% 53% 1,0% 05% -01% 0,0%
Medianas 1016 959 941 86,0 918 934 95.2 95.9 96,1 96,1 953 95,5
Var. % interanual 14% -55% -1.9% -87% 45% 75% 107% 112% 47% 29% 01% -04%

@ Pasivo / Patrimonio Neto. Medias moviles de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de Registradores, Cesce y Banco de Espana



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

Indicadores de competitividad

Rentabilidad del activo neto! Productividad (2015-100)*2
Total Pymes Total Pymes

2018 3,5% 3,3% 4,0% 100,9 101,0 100,1
[l 3.6% 3.3% 4.1% 100.9 101,6 08,9
11 3.6% 3.4% 4.1% 100,7 102,0 97.3
v 3.6% 3.4% 41% 100,7 102,7 95.9
2019 3,6% 3.4% 4,1% 100,7 102,8 95,5
Il 3.7% 3.4% 41% 1003 102,6 94.9
1l 3.7% 3.4% 41% 1003 102,8 94,4
\ 3.7% 3.5% 4,2% 100 .4 1031 04,1
2020 3,7% 3,6% 4,2% 99,9 102,7 93,2
Il 3.7% 3.4% 41% 95.2 98.3 87.9
Il 3.6% 3.3% 4,0% 94.3 975 86,9
Y 3.4% 3.2% 3.8% 03.8 971 86,0
2021 3.3% 3,1% 3,6% 93.7 06,8 86,2
Il 3.3% 3.1% 3.7% 98,4 1011 01,8
1l 3,4% 3.2% 3.8% 99,2 101,6 93.4
Y 3.6% 3.3% 3.9% 100,0 101,9 05,2
2022 3,7% 3,6% 4,2% 100,3 102,0 95,9
Il 3.8% 3.6% 4,3% 100,5 1021 06,1
I 3,9% 3.6% 4,4% 1004 1021 06,1
IV 4,0% 3.7% 4,5% 100,0 101,8 95.3
2023 3,9% 3,6% 4,3% 100,2 102,0 95,5

Variaciones interanuales

Rentabilidad del activo neto? Productividad (2015=100)*2
Total Pymes Total Pymes

2018 0,4% 0,4% 0,4% -0,4% -0,4% -0,7%
Il 0.3% 0.3% 0.3% -0,3% 0.3% -2,1%
1l 0.2% 0.2% 0.2% -0,5% 0.9% -3,.8%
v 0.2% 0.2% 0.1% -0,5% 1,9% -5,5%
2019 0,1% 0,1% 0,0% -0,2% 1,8% -4,5%
Il 0,1% 0.1% 0,0% -0,6% 0.9% -4,1%
1l 0,1% 0.1% 0,0% -0,4% 0.8% -3,0%
Y 0,1% 0.1% 0.1% -0,3% 0.4% -1,9%
2020 0,1% 0,1% 0,1% -0,8% -0,1% -2,6%
Il 0,0% 0,0% -0,0% -51% -4,2% -7.4%
1l -0,1% -0,1% -0,2% -6,0% -5.2% -8,0%
% -0,3% -0,3% -0,4% -6,6% -5,7% -8,7%
2021 -0,5% -0,4% -0,6% -6,2% -5,7% -7.6%
Il -0,4% -0,3% -0,4% 3.4% 2,9% 4,5%
1l -0,1% -0,1% -0,2% 5.2% 4,2% 7.5%
Y 0,1% 0,1% 0.1% 6,6% 4,9% 10,7%
2022 0,5% 0,4% 0,6% 7.1% 5,3% 11,2%
Il 0.5% 0.5% 0,6% 2,1% 1,0% 4.7%
I 0.5% 0,5% 0,6% 1,2% 0,5% 2,9%
% 0.4% 0.4% 0,6% 0,0% -0,1% 0.1%
2023 0,1% 0,1% 0,2% -0,1% 0,0% -0,4%

@ Medias moviles de cuatro trimestres.

@ Ventas (ajustadas por variacion de precios) por ocupado.

@ Variaciones absolutas.

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



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Anexo metodologico

ElIndicador 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 y 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 suministros

7. Tipo de interés

Indicador

Crédito bancario |——
CEPYME

8. Prima de riesgo

9. Acceso al crédito bancario

10. Numero de concursos

11. Periodo medio de pago Solvencia
12. Pasivo como % del patrimonio neto
13. Rentabilidad neta del activo
Competitividad

14. Productividad

T

15. Tamano medio de la empresa



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

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 vy
Registradores.

Una vez recopilados, los datos de cada variable son homogeneizados, poniéndose en una escala
comun. Sobre la base de la evolucion historica, se define un rango de valores para cada variable,
asignandose una puntuacion de 10 al mejor resultado posible (por ejemplo, el mayor crecimiento de
las ventas o elempleo) y una de 1 al peor (por caso, el mayor nivel de endeudamiento o el mayor in-
cremento del coste de los servicios). La calificacion de cada trimestre para cada variable se calcula
de manera proporcional, 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,
concursos, etc); en otros, se hace segun el valor de la variable en cuestion (rentabilidad neta del
activo, pasivo sobre patrimonio neto, etc.).

Todas las variables se recopilan por separado para las pequenas empresas, por un lado, y para las
medianas, por otro. De esa forma, para cada variable hay una calificacion para cada uno de los dos
tamanos de empresa. La calificacion de las Pymes como un todo es la media de las puntuaciones
de las empresas 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 tenden-
Cia, en casi todos los casos se utilizan promedios moviles 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 inter-
pretarse como la nota de un examen. Por lo tanto, una puntuacion superior a 5 podria considerarse
‘aprobado’, un 7 o un 8 seria "‘notable”, un 9 “sobresaliente” y un 10 "‘matricula de honor’, mientras
que una calificacion inferior a 5 equivaldria a un “suspenso’.
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