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Resumen ejecutivo

Durante el primer trimestre de 2024 se produjeron varios factores positivos, como las ligeras caidas de
los costes operativos y de los tipos de interés de los nuevos préstamos bancarios. Sin embargo, la de-
bilidad de las ventas, el aumento de los concursos de acreedores y la nueva caida de la productividad,
ensombrecen la situacion de las pymes.

Tanto en materia de actividad (ventas, empleo y creacion de empresas) como de costes, las empresas
medianas evolucionan claramente mejor que las pequenas. Un dato lo resume: las ventas de las fir-
mas pequenas, medidas en euros constantes, son menores que hace cinco anos, mientras que las de
las medianas han crecido casi un 14%.
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Claves

El Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme del primer trimestre de 2024 experimento un
incremento interanual del 2,9%, recuperando el nivel de 2022, aunque aun se encuentra un 9,3% por
debajo del de 2010.

El componente de Actividad permanece como el de mayor puntuacion, y el de Costes continia como
el peor; mientras que se ha deteriorado marcadamente el bloque de Solvencia.

Elvolumen de ventas ha caido en cuatro de los ultimos seis trimestres. En el primer trimestre de 2024
las ventas crecieron un 0,5% interanual. No obstante, las ventas de las empresas peguenas fueron un
0,7% menores que las del primer trimestre de 2019, mientras que las de las firmas medianas fueron
un 13,8% mayores que entonces.

El numero de asalariados de las pymes se incremento un 2,7% interanual. Este crecimiento, por en-
cima de las ventas, se refleja en que la productividad continda en descenso.

En este periodo, el numero de empresas pequenas se ha reducido en 6.000 respecto del primer tri-
mestre de 2019. El numero de empresas medianas se ha incrementado en 2.200 companias media-
nas mas. Hay 3.800 pymes con empleados menos que hace cinco anos.

Los costes operativos de las pymes volvieron a caer (-1%), aungque permanecen un 22,5% por encima
del nivel del primer trimestre de 2021.

El coste laboral total de las pymes crecio un 4,7% interanual. En los ultimos tres anos, los costes la-
borales crecieron un 21,7% en las empresas pequenas y un 15,9% en las medianas.

El tipo de interés medio de los nuevos créditos bancarios a pymes bajé ligeramente. Sin embar-
go, el 4,91% del primer trimestre es el segundo valor mas alto desde marzo de 2009.

Continla la suave recuperacion de los nuevos préstamos bancarios a pymes (+2,5% interanual a pre-
cios constantes), aunque la misma aun es incompleta.

En el primer trimestre fueron concursadas 2.577 pymes, incluyendo personas fisicas con actividad
empresarial; lo que representa un incremento del 47,9% respecto del mismo periodo del ano anterior.

El esfuerzo financiero de las pymes vinculado con la deuda comercial llego a 2.940 millones de eu-
ros en el primer trimestre, en términos anualizados (+126% respecto al primer trimestre de 2022).

Continua el proceso de desendeudamiento de las pymes. Sus Pasivos son el 87,1% del Patrimonio
Neto, 4 puntos porcentuales menos que hace un ano.

La productividad media de las pymes cayo por quinto trimestre consecutivo. En el primer trimestre
era un 3,3% inferior a la de un ano antes y un 2,8% menor que la del mismo trimestre de 2019.
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Analisis de la situacion de la pyme

El Indicador CEPYME sobre la Situacion de la
Pyme del primer trimestre de 2024 tuvo un in-
cremento interanual de 2,9%, quebrando una se-
rie de cuatro descensos consecutivos. Sin embar-
go, los actuales 5,2 puntos solo suponen haber
recuperado el valor medio de 2022 que, a su vez,
es un 9,3% inferior al de 2019 y mucho mas bajo
que, por eiemplo, los 7,1 puntos de media del trie-
nio 2015-2017.

Las puntuaciones de cada tamano de empresa
evolucionaron de forma dispar. En el primer tri-
mestre, las empresas pequefias tuvieron una
mejoria interanual de solo 0,4%, al tiempo que
la calificacion de las compafias medianas me-
joré un 5,4%1. La puntuacion quedo en 5,0 pun-
tos para las empresas pequenas y en 5,4 unida-
des para las medianas.

Entre los cinco blogues que componen este In-
dicador (ver anexo metodologico), los de Costes
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y Crédito evolucionaron positivamente, mientras
que los de Solvencia y Competitividad continua-
ron en retroceso. Por su parte, el segmento de Ac-
tividad tuvo un ligero repunte.

El cambio principal con relacion a los trimestres
anteriores se observo en el apartado de Costes,
que mejoro su puntuacion tras once trimestres
consecutivos de caidas.

En todo caso, el blogue de Costes continué como
el de calificacion mas reducida, aunque ahora con
2.8 puntos frente a apenas un punto (la puntua-
cion minima) en los cuatro trimestres previos. Al
mismo tiempo, el segmento de Actividad siguio
siendo el de mejor puntuacion, con 8 puntos. Tal
como viene ocurriendo, la calificacion de los blo-
ques de Crédito y Competitividad resulto muy si-
milar (5,8 y 5,6 puntos, respectivamente). El com-
ponente de Solvencia, con 3.5 puntos, tuvo su
calificacion mas baja en once anos.
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Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejor y 1 lo peor.

Fuente: CEPYME, metodologia propia

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 este presentada la informacion de base
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Indicador cepyme y componente de solvencia

10
9
8
7
6
5
4
3
2
1
W==2>2¢9g===2K==F=288==29==2Q9===2gg=-==2384=-==2===243
g & g g g Q S R g S
e |ndicador total e Solvencia

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

Tras un descenso interanual en el trimestre ante-
rior, en el primer trimestre de 2024 la puntuacion
media de las variables de Actividad tuvo una me-
Jjoria de 1,2%. No obstante, la misma asciende a 8,0
puntos, por lo que es inferior a la media del ano
pasado (8,3 puntos). Tal como ocurre desde sep-
tiembre de 2021, la puntuacion fue mas alta para
las empresas medianas (9,1 puntos) que para las
pequenas (7,0 unidades).

Comparando las variaciones interanuales de las
ventas? de las pymes, se advierte que el creci-
miento de las mismas se ha estabilizado en los
ultimos cuatro trimestres en torno al 3%. En el pri-
mer trimestre, fueron un 2,8% superiores a las de
un ano antes.

Si, para captar la tendencia, se analiza el prome-
dio movil de cuatro trimestres, el resultado es me-
nos favorable: el incremento interanual medio de
los ultimos cuatro trimestres es precisamente un

Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

3%, pero es el mas bajo desde junio de 2021. En
el primer trimestre de 2023, esa variacion era de
13,9%.

La moderacion del incremento nominal de las
ventas es, en parte, la consecuencia de un me-
nor incremento de los precios (por ejemplo, la
variacion interanual del IPC a impuestos constan-
tes? bajo de 5,6% en el primer trimestre de 2023 a
2,8% en el trimestre considerado). Pero también
se explica por un debilitamiento de las ventas
medidas en volumenes.

Repitiendo el gjercicio anterior, se observa que las
ventas expresadas en euros de un mismo poder
adquisitivo (es decir, corregidas de las variacio-
nes en los precios), tuvieron un incremento inte-
ranual de 0,5% en el primer trimestre, que corto
una serie de tres retrocesos en los trimestres an-
teriores. De los ultimos seis trimestres, las ven-
tas de las pymes cayeron en cuatro.

Las ventas de las pymes estan estancadas
indices 2015 - 100: ventas interiores; media movil de cuatro trimestres
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(1) Ventas corregidas de la variacion de los precios; el resultado son los volumenes vendidos.

Fuente: CEPYME sobre la base de INE y AEAT

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

3 ELIPC aimpuestos 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 al consumo por razones economicas, dejando de lado las variaciones debidas a

decisiones politicas.
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Solo se han recuperado las ventas de las empresas medianas

indices 2015 - 100; ventas interiores (1); media movil de cuatro trimestres
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(1) Ventas ajustadas de variaciones en los precios.
Fuente: CEPYME sobre la base de INE y AEAT

Una vez mas, el analisis de la evolucion de la me-
dia movil de los ultimos cuatro trimestres arroja
peores resultados: su variacion interanual presen-
ta retrocesos en cada uno de los ultimos tres
trimestres, lo que no sucedia desde marzo de
2021. En el primer trimestre, el descenso fue del
0,8%. De esa forma, esta media movil lleva estan-
cada ocho trimestres.

A diferencia de lo ocurrido en los doce trimestres
anteriores, en el primero del afo en curso las
ventas de las empresas pequenas evoluciona-
ron mejor que las de las firmas medianas, con
incrementos del 3,0% y del 2,3% interanual, res-
pectivamente, en términos nominales. En el caso
de las ventas ajustadas de las variaciones en los
precios, esas mismas variaciones fueron del 0,6%
interanual para las empresas pequenas y del 0,3%
en el caso de las medianas.

Sin embargo, esto no altera la realidad que se vie-
ne apuntando en anteriores Indicadores y es que
tras la pandemia, solo se han recuperado las
ventas de las compaiias medianas, mientras

-0,7%
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que las de las firmas pequenas son ligeramente
menores a las del primer trimestre de 2019.

En efecto, cuando se comparan las ventas (expre-
sadas en euros de un mismo poder de compra)
del primer trimestre de 2019 con las del mismo pe-
riodo de 2024, se encuentra, para el conjunto de
pymes, una expansion acumulada del 3,6%. Esta
variacion, muy modesta para un periodo de cinco
anos, surge de un incremento del 13,8% de las
ventas de las empresas medianas, simultaneo
aun descenso del 0,7% en el caso de las de las
pequenas empresas.

Pese a la atonia de las ventas, el numero de asala-
riados en las pymes ha continuado incrementan-
dose. Esto, que puede considerarse positivo, encie-
rra un desequilibrio economico grave: la caida de
los volumenes vendidos, de media, por asalariado.
Ya se encadenan seis trimestres consecutivos con
esta situacion, como se vera mas adelante, en este
mismo informe, en el apartado de Competitividad.
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Sigue subiendo mas el empleo en las firmas medianas

indices base 2015 - 100 del numero de asalariados
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Fuente: CEPYME sobre la base de Seguridad Social

La contratacion de personal no es coherente con
la evolucion de las ventas. Se reduce la produc-
tividad y aumentan los costes laborales por uni-
dad vendida.

Por cuarto trimestre consecutivo, las pymes han
tenido en sus plantillas a mas de g millones de
personas, algo que no habia ocurrido antes. En el
cuarto trimestre de 2023, el niUmero de asalariados
de las pymes aumento un 2,7% interanual. Fue el
sexto trimestre consecutivo en el que el ritmo de
expansion de las plantillas se mantuvo dentro de
un rango de entre el 2% y el 3%.

Esta expansion continué siendo mas marcada
en las empresas medianas, tal como viene ocu-
rriendo desde septiembre de 2021. En el primer
trimestre, el numero de asalariados de las firmas
medianas aumento un 3,8% interanual, con lo que
alcanzaron a 2,72 millones de empleados, frente
a 2,2% de las pequenas empresas, gue dan em-
pleo a 6,32 millones de personas.
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El mayor crecimiento del empleo en las empre-
sas medianas se observa considerando un pla-
70 mas prolongado. Entre el primer trimestre de
2019 y el mismo periodo de 2024, el numero de
asalariados en estas empresas se incremento
un 11,4%, al mismo tiempo que el de las firmas
pequefias lo hacia menos de la mitad, un 4,9%.
Para el conjunto de las pymes, el crecimiento acu-
mulado en su numero de empleados a lo largo
del ultimo lustro es del 6,8%.

La evolucion del numero de empresas con em-
pleados (es decir, el de empresas registradas en
la Seguridad Social) es otra variable que muestra
la distinta situacion que sobrellevan, por un lado,
las pequenas empresas vy, por otro, las medianas.
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Sigue habiendo 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

En este caso, ya son once los trimestres consecu-
tivos en los que el parque empresarial tiene una
evolucion mejor en el caso de las firmas media-
nas que en el de las pequeias. Concretamente,
en el primer trimestre, el numero de pequenas
empresas con empleados tuvo un incremento in-
teranual del 0,7% (hasta un total de 1,29 millones),
al mismo tiempo que el de companias medianas
lo hacia un 3%, hasta las 27.140 empresas. Elin-
cremento interanual medio del conjunto de py-
mes también fue del 0,7%.
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Una vez mas, la variacion acumulada en los ul-
timos cinco anos del numero de empresas con
empleados pone de manifiesto que la cantidad
de empresas pequeiias aun permanece por de-
bajo de su nivel prepandemia (-0,5%), mientras
que la de firmas medianas crecio un 8,9%. En ter-
minos absolutos, en el primer trimestre de 2024
hay 6.000 empresas pequefias menos que en el
primer trimestre de 2019, pero hay 2.200 compa-
Nias medianas mas. Asi, el saldo arroja 3.800 py-
mes con empleados menos que hace cinco anos.

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle; los datos de ventas son provisionales
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Costes

La situacion de los costes operativos es muy pa-
recida a la de los tres trimestres anteriores. Por
un lado, se reducen en terminos interanuales los
precios de los insumos, principalmente por la cai-
da de los precios energéticos. Por otro, el coste
laboraly el coste de los servicios utilizados por
las pymes continuan aumentando. La novedad
es que, en los ultimos dos casos, el ritmo de au-
mento se ha moderado.

Considerando los costes operativos en su con-
junto, se observa un descenso interanual del 1%.
Asi, Por cuarto trimestre consecutivo los costes
operativos de las pymes se reducen en la com-
paracion interanual. Sin embargo, esas ligeras re-
ducciones no significan que se haya vuelto a la
situacion de costes anterior, ya que los costes
operativos de las pymes en este primer trimes-
tre de 2024 fueron un 22,5% superiores a los del
mismo periodo de 2021 Para las pequenas em-
presas, el incremento acumulado en los ultimos
tres anos es mayor (23,8%) que para las compa-
nias medianas (19,8%).

El coste laboral total de las pymes, que sumaba
diez trimestres consecutivos con incrementos
interanuales de al menos el 5%, en el primer tri-
mestre, se moderé ligeramente, hasta el 4,7%.
Dicho incremento se desagrega en un aumento
de 4,4% del salario medio ordinario? y del 5,3% en
el resto de costes laborales (cotizaciones socia-
les, premios, bonos, horas extras, etc.).

Adiferencia de los tres trimestres anteriores, el au-
mento interanual de los costes laborales tuvo
una mayor magnitud en las empresas pequefias
que en las medianas, con incrementos del 4,8% y
del 4,6%, respectivamente. Esto agudizo la des-
ventaja que las empresas pequenas vienen acu-
mulando en este terreno. Comparando los datos
del primer trimestre de 2021 con el mismo pe-
riodo del ano en curso, se advierte que los cos-
tes laborales aumentaron un 21,7% en las firmas
pequenas, mientras que en las empresas me-
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e ..
Evolucion de los costes
operativos de las pymes
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Coste laboral: crece mas en las
empresas pequenas

Indices 2015 - 100; media movil de
cuatro trimestres
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Fuente: CEPYME sobre la base de INE

4 Salario medio ordinario: son las pagas de regularidad mensual; excluye horas extras, premios, indemnizaciones y otros. En terminos brutos, es de-
cir, antes de computar las deducciones y retenciones que correspondan. Media movil de cuatro trimestres
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Coste de insumos
indices base 2015 - 100
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dianas o hicieron un 15,9%. Esto se explica por
las exageradas subidas del salario minimo, que
impactan proporcionalmente mas en las empre-
sas peqguenas debido a que su salario promedio,
dada su menor productividad relativa, es tam-
bien mas bajo.

En las empresas de menos de 50 asalariados, la
remuneracion media bruta avanzo hasta los 1.640
euros mensuales (+4,5% interanual), al tiempo que
en aguellas con entre 50 y 199 ocupados alcanzo
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Bs. de Consumo Energia (eje DER.)

los 2.025 euros por mes (+4,1%). La diferencia entre
la remuneracion promedio de las empresas pe-
quenas y medianas continuo estrechandose. En el
primer trimestre de 2024, el salario medio en las
empresas pequenas era un 18,9% inferior al de
las medianas, mientras que, por ejemplo, tres
anos antes, era un 23% mas bajo. De hecho, es
la menor diferencia entre ambas remuneraciones
de toda la serie historica, que comienza en 2008.
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Coste de servicios

indices base 2015 = 100; rubros seleccionados
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Fuente: CEPYME sobre la base de INE

Los insumos incluyen cuatro tipos de bienes: los
intermedios (mas relevantes en las manufactu-
ras y la construccion); los productos energeéti-
cos (principalmente electricidad, pero también
gas, derivados del petroleo y suministro de agua);
los bienes de equipo; y los bienes de consumo
(coste fundamental, por caso, en el comercio y
la hosteleria).

El precio medio de los productos intermedios
se redujo, en términos intertrimestrales, por
séptimo trimestre consecutivo. Su variacion in-
teranual muestra caidas superiores al 5% por ter-
cer trimestre consecutivo. En el primer trimestre
del ano, el descenso fue del 5,3%. No obstante, la
magnitud de su caida guarda proporcion con su
fuerte incremento anterior: pese al retroceso de
los ultimos trimestres, los precios de los produc-
tos intermedios aun resultan un 22,8% mas ca-
ros que en el primer trimestre de 2021.

Lo mismo, aunque con una volatilidad mayor, pue-
de decirse de la evolucion de los precios de los
productos energéticos. Estos encadenan cuatro
trimestres seguidos con descensos interanuales
superiores al 20% (-20,9% interanual en el primer

Juridico y fiscal
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trimestre). Sin embargo, todavia son un 63,9%
mayores que tres afios antes.

La reduccion interanual del coste de esos dos
grupos 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 con-
sumo, que presentan 14 trimestres seguidos con
aumentos intertrimestrales.

El precio de los bienes de consumo modero su
ritmo de incremento hasta el 4,6% en el primer
trimestre, que se compara con un 14,2% registra-
do un ano antes. Pero, dado que el incremento es
acumulativo (en este caso, los precios han subi-
do un 4,6% por encima del 14,2% que habian cre-
cido el ano previo), resultan un 27,8% mas caros
que en el primer trimestre de 2021.

Los precios de los bienes de equipo también han
moderado significativamente su ritmo de incre-
mento, desde el 4,6% en el primer trimestre de
2023 hasta un 2,5% en el periodo analizado. Es el
unico componente de los insumos cuyo precio
practicamente ha vuelto a la normalidad. Preci-
samente, el analisis de los precios de los bienes
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de equipo, aunque sean los que se hayan com-
portado con mayor moderacion, es una buena
muestra del descontrol inflacionario de los ulti-
mMos anos, ya que en los ultimos 12 trimestres acu-
mularon un incremento del 12,1%, lo que supone
una media anual del 3,9%, que es practicamen-
te el doble que el objetivo de inflacion del Ban-
co Central Europeo.

El promedio ponderado de estos cuatro grupos
de insumos exhibe una caida interanual del 4,5%,
que supone el cuarto descenso consecutivo. Aun
asi, el mismo resulta un 31% mayor que el del pri-
mer trimestre de 2021. El incremento acumu-
lado es similar en ambos tamanos de empresa:
30,3% en el caso de las pequenas y 32,5% en el
de las medianas.

Por ultimo, el precio de los servicios que utili-
zan las pymes también ralentizo su ritmo de in-
cremento, hasta el punto de ser compatible con
la estabilidad de precios: 1,2% interanual en el
primer trimestre (1,3% para las empresas peque-
nasy 1,1% para las medianas), el menor incremen-
to en casi tres anos. Incluso, el aumento acumu-
lado en los ultimos tres anos sale mejor parado
en comparacion con otros componentes de los
costes de las pymes: 7,4%, equivalente a un pro-
medio anual de 2,4%.
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Los precios crecieron un 1% o menos interanual
en cuatro servicios: asesoria juridica y economi-
ca (1%), actividades de limpieza (0,7%), procesa-
miento de datos y hosting (0,4%) y publicidad
(cuyo precio es mas volatil, con una caida del 5%).

En todo caso, pese a la buena evolucion del cos-
te de los servicios en general, hay algunos casos
con incrementos elevados: mantenimiento de
vehiculos (5%), telecomunicaciones (4,1%) y ac-
tividades postales y de correos (2,7%).

Si se observan las variaciones acumuladas des-
de el primer trimestre de 2021 en cada uno de
los once componentes de los servicios que utili-
zan las pymes, se aprecia que seis de ellos exhi-
ben incrementos de mas del 6,1%, que es lo que
corresponde a un aumento anual de 2%. Trans-
porte (22,3%), actividades postales y de correos
(11,4%) y actividades de seguridad (8,4%) son los
que presentan los aumentos de mayor magnitud.

A la largo de los ultimos tres anos, el incremen-
to del coste de los servicios ha sido mas marca-
do para las empresas pequenas (7,.8%) que para
las medianas (7%).

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 pagaron las pymes en el
primer trimestre por financiacion bancaria tuvie-
ron un ligero retroceso con relacion al ultimo
trimestre de 2023 De esta forma, se interrum-
pio una serie de nueve incrementos inter trimes-
trales consecutivos, lo que no ocurria desde 2007.
Sin embargo, el 4,91% que fue el tipo medio de las
pymes para el primer trimestre es el segundo va-
lor mas alto desde marzo de 2009, apenas su-
perado por el 5,01% del cuarto trimestre de 2023.
Ademas, resulta 105 puntos base mayor que el
del primer trimestre del ano pasado®.

La reduccion intertrimestral fue algo mas marcada
para las empresas medianas, cuyo tipo de inte-
rés medio bajo 13 puntos base (p.b.), mas del do-
ble de la bajada que tuvieron las empresas pe-
queias, de 6 p.b. Asi, mientras aquellas pagaron
un tipo medio de 4,83%, las firmas pequefias se
financiaron con uno de 5%.

Asi, continua el proceso de correccion, aun par-
cial, del diferencial entre los tipos de interes de
ambos tamanos de empresas. El mismo, actual-
mente de 17 p.b., llegd a un minimo de solo 5 p.b.
al final de 2022. En los diez afios anteriores a la
pandemia, la media fue de 69 p.b.

La contraccion de ese diferencial, que es una me-
dida del mayor riesgo implicito en los préestamos
a las empresas pequenas en relacion con aque-
llos que se otorgan a firmas medianas, evité que
las empresas pequeias pagaran tipos de inte-
rés mas elevados. En la medida en que esta va-
riable recupere su media historica a traves de una
menor reduccion de los tipos de interés con que
se financian las companias pequenas, esto antici-
paria una continuidad de lo ocurrido en el primer
trimestre: que los tipos de las firmas medianas
bajen mas que los de las pequenas.

Mientras tanto, el euribor a 12 meses tuvo en el
primer trimestre su segundo descenso intertri-
mestral consecutivo, quedando establecido en el
3,67%. Es el valor mas bajo de los ultimos cua-
tro trimestres, pero aun resulta 16 p.b. superior

al del primer trimestre de 2023.
5 100 puntos base = 1%
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Prima de riesgo sobre euribor
En puntos base; 100 puntos base = 1%
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Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana

La reduccion del euribor esta permitiendo la co-
rreccion de otro diferencial: el que existe entre
los tipos de interes al que se financian las pymes
y el propio euribor. En los diez afios previos a la
emergencia sanitaria, los tipos que pagaban
las pymes fueron, en promedio, 265 p.b. supe-
riores al euribor de 12 meses. La violenta subida
de tipos decidida por el Banco Central Europeo
repercutio mas directamente en el euribor, por lo
que el diferencial con los tipos pagados por las
pymes llego a un minimo de apenas 22 p.b. en el
ultimo trimestre de 2022 (es decir, un 92% menos
que la media del decenio prepandemia).

En el primer trimestre, este diferencial, que pue-
de interpretarse como el riesgo que conllevan los
prestamos a pymes, aumento por quinto trimes-
tre consecutivo, alcanzando los 125 p.b. (133 p.b.
en el caso de las empresas pequenas y 117 p.b.
en el de las medianas). Aunque es su valor mas
alto en dos anos, al mismo tiempo es la mitad
que el promedio del periodo 2010-2019. También
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Nuevos préstamos bancarios captados por pymes
Datos en millones de euros de 2021
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Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espafa e INE

en este caso, lo ocurrido en el primer trimestre
parece anticipar lo que podria ocurrir en el corto
plazo: las eventuales nuevas bajadas del euri-
bor no se trasladarian completamente a los ti-
pos a los que se financian las pymes, permitien-
do de esa forma la progresiva normalizacion de
este diferencial. De nuevo hay que senalar que,
de no haberse comprimido esa diferencia hasta
minimos historicos, los tipos para las pymes hu-
bieran subido aun mas.

Que los tipos de interes hayan dejado de subir e,
incluso, se hayan reducido levemente en el ul-
timo trimestre, no quita gravedad a la situacion
que enfrentan las pymes para financiarse. Esto
queda claro al observar el incremento acumula-
do en ocho trimestres. Al menos desde 1980, no
se registraron tres trimestres consecutivos en
los que los tipos de interés acumularan incre-
mentos de mas de 300 puntos base, que €s la

10198 . .
. 8801
m B
8377
8.306
34.390 I
31435
30.305
I 27.687 28931
2020 2021 2022 2023 2024

B Medianas

situacion que atraviesan las pymes espanolas en
la actualidad.

De hecho, el tipo de interes, no ya de los nuevos
préstamos, sino del total de préstamos vivos, no
ha dejado de crecer. Abril es el 26.° mes conse-
cutivo con un incremento intermensual en el
tipo de interés de los saldos vivos, periodo en
el que paso desde 1,64% a 4,43%, que es el valor
mas alto desde marzo de 2009°.

Elvolumen de nuevos préstamos bancarios reci-
bidos por las pymes continua su suave tenden-
cia ascendente. En el primer trimestre, las pymes
captaron nuevos préstamos por valor de 40.200
millones de euros (sin incluir lineas de credito ni
descubiertos), expresados a precios de 2021 para
evitar la distorsion provocada por la inflacion. Di-
cho monto conlleva un incremento interanual
del 2,5%. De esos nuevos prestamos, 31.400 mi-
llones de euros fueron para companias peque-

6 Eldato deltipo de interes de los saldos vivos corresponde al conjunto de sociedades no financieras, ya que no se cuenta con informacion des-

glosada por tamano de empresa.
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Aas (3,7%), mientras que los 8.800 millones res-
tantes (-1,6%), siempre a precios de 2021, fueron
a financiar a empresas medianas. Cabe destacar
el contraste entre empresas pequenas y media-
nas: mientras gue los nuevos préstamos captados
por las primeras han crecido en seis de los ulti-
mos siete trimestres, las firmas medianas acumu-
lan cuatro trimestres consecutivos con retrocesos.

La recuperacion de la financiacion bancaria a
pymes aun no es completa. Esto se explica tan-
to por factores de demanda (las solicitudes de
nuevos prestamos por parte de pymes han caido
en los cuatro trimestres de 2023, tal como se ex-
plica en el Informe de Financiacion a Pymes de
CEPYME) como de oferta (las entidades han ten-
dido a endurecer los criterios para aprobar nuevos
créditos, asi como sus términos y condiciones, tal
como se analiza en el mismo informe).

Si se comparan los datos, siempre en euros de
un mismo poder adquisitivo, se concluye que los
nuevos prestamos a pymes del primer trimestre
de 2024 fueron un 11,8% mayores que los del mis-

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle.
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mo periodo de 2021, que es el minimo de los ulti-
mos diez anos. Sin embargo, son un 12,9% infe-
riores a los préstamos captados por las pymes
en el primer trimestre de 2017.

En comparacion con el primer trimestre de 2017,
los nuevos prestamos recibidos por empresas pe-
quenas en igual periodo del ano en curso fueron
un 13,2% menores, y los captados por las firmas
medianas un 11,9% mas bajos.

No obstante, hay que tener en cuenta que actual-
mente hay un mayor numero de empresas que
hace siete afos. Por lo tanto, la nueva financia-
cion otorgada a pymes, de media, por empresa,
ha retrocedido mas. Concretamente, lo hizo un
14,8% en el caso de las firmas pequeias (el pres-
tamo medio por empresa se redujo desde 28 500
euros al comienzo de 2017 hasta 24.300 euros ac-
tualmente) y un 26,9% en el caso de las empresas
medianas (que entre los mismos periodos dismi-
nuyo desde 443.500 euros hasta 324.300 euros).
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Solvencia

El apartado de Solvencia obtuvo su menor pun-
tuacion desde 2013 porque el aumento de los
concursos de acreedores y el ligero empeora-
miento de la morosidad compensaron la aporta-
cion positiva del endeudamiento de las pymes,
que continud en descenso.

En el primer trimestre de 2024 se produjeron
2.577 concursos de pymes y personas con activi-
dad econdémica. Es el dato mas alto desde el pri-
mer trimestre de 2013. Con relacion al mismo pe-
riodo del ano pasado, el incremento fue del 47,9%.

Del total de concursos, 1.054 correspondieron a
autonomos (+26,6% interanual), 1.479 a empresas
pequenas (+67,3%) y los restantes 44 a companias
medianas (+69,1%). Los concursos de empresas
pequenas son los mas numerosos desde 2014, al
tiempo que los de firmas medianas sumaron su
mayor cantidad desde diciembre de 2020.

El periodo medio en el que se cobraron las fac-
turas de las pymes durante el primer trimestre
fue de 85,3 dias, con un incremento interanual de
0,9 dias mas, que le convierte en el plazo mas lar-
go en tres afios. En comparacion con el primer
trimestre de 2023, se extendieron los plazos en
que cobraron sus facturas todos los tamanos de
empresas; microempresas, pequenas y medianas.

Las microempresas tienen el periodo de cobro
mas prolongado, con 89,5 jornadas, el mayor en
cuatro anos. Por su parte, las empresas peque-
fas tuvieron el mayor incremento interanual, de
1,4 dias, pero su plazo medio de cobro es de 83,3
dias, el mas elevado de los ultimos dos anos. En
cambio, el de las empresas medianas, de 83,2
jornadas, es practicamente igual a los de los pri-
meros trimestres de 2022 y 2023 (0,1 dias mas), y
es mas bajo que el de anos anteriores.

El esfuerzo financiero de las pymes vinculado
con la deuda comercial crecio hasta los 2.940
millones de euros en el primer trimestre, en ter-
minos anualizados. Eso es un 24,8% mas que un
ano antes y un 126% mas que en el primer tri-
mestre de 2022. Es el mayor esfuerzo financiero
de las pymes desde septiembre de 2009, lo que
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se explica principalmente por la subida de los ti-
pos de interes, ya que la deuda comercial ha cre-
cido muy poco en los ultimos doce meses.

Elincremento del esfuerzo financiero fue mas pro-
nunciado para las pequeias empresas (+28,5%
interanual) que para las medianas (+19,1%). Asi, el
esfuerzo financiero vinculado con la deuda co-
mercial alcanzo, en el primer trimestre, la cifra de
1.840 millones de euros para las empresas pe-
quefias, y 1100 millones de euros para las media-
nas, siempre en términos anualizados. En ambos
tamanos de empresa, este esfuerzo financiero
fue mas del doble en comparacion con el pri-
mer trimestre de 2022.

Es util estimar el esfuerzo financiero vinculado con
la deuda comercial que, en promedio, debe rea-
lizar cada pyme con asalariados. En el primer tri-
mestre, el mismo era de 790 euros por cada mi-
croempresa (+22,9% interanual), 5700 euros por
cada empresa pequeia (+29,7%) y mas de 40.400
euros por cada compania mediana (+15,6%), en

Ratio de endeudamiento
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todos los casos, en terminos anualizados. En los
tres casos, son cifras que duplican las de hace
tan solo dos anos atras.

Por otra parte, compensando parcialmente la evo-
lucion adversa de las variables antes comentadas,
continua el proceso de desendeudamiento de
las pymes. La ratio de endeudamiento (relacion
entre el Pasivo y el Patrimonio Neto) de las py-
mes espanolas es ahora de 87,1%’, cuatro pun-
tos porcentuales menos que un ano antes. Tenga-
se en cuenta, a modo de referencia, que en 2007
esta relacion llego al 202%.

Pese a que este proceso es comun a ambos ta-
manos de empresas, el ritmo es diferente. De eso
surge que el nivel relativo de endeudamiento sea
dispar. Por un lado, el Pasivo de las pequenas em-
presas equivale el 70,3% de su Patrimonio Neto
(3,1 p.p. menos en la comparacion interanual). Por
otro lado, el ratio de endeudamiento de las com-
panias medianas alcanza al 107,5% (reduccion in-
teranualde 1,7 p.p.).

Pasivo / Patrimonio Neto; media movil de 4 trimestres
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7 Elratio de endeudamiento desde 2020 en adelante debe considerarse provisional y sujeto a revision a medida que se cuente con mayor informacion

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle.
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Competitividad

En el area de la Competitividad sobresale la per-
sistencia de un problema, no ya de las pymes, sino
de la economia espanola en su conjunto: la caida
de la productividad.

La productividad, que aqui definimos como el
volumen medio de ventas por empleado, suma
cinco trimestres consecutivos con caidas inte-
ranuales. En el primer trimestre era un 3,3% infe-
rior a la de un ano antes y 2,8% menor que la del
mismo trimestre de 2019. Yendo mas atras, en-
contramos que la productividad es actualmen-
te un 2% inferior a la de 2015 y un 9,7% mas baja
que la del primer trimestre de 2011

Hay gue tener en cuenta que si el volumen de
ventas por cada asalariado disminuye, crece el
coste laboral por unidad vendida aunque los sa-
larios permanezcan igual. A su vez, el mayor peso
de los costes laborales reduce los fondos dispo-
nibles para invertir.

La evolucion de la productividad es negativa tan-
to en las pequefias como en las medianas em-
presas. A corto plazo, el empeoramiento es simi-
lar en ambas: una caida interanual de las ventas
por ocupado del 3,2% en las empresas pequenas
y del 3,5% en las medianas.

Pero si se observa el largo plazo, la conclusion es
diferente. Mientras que las firmas pequenas pre-
sentan una caida del 13,1% en la productividad en-
tre el primer trimestre de 2011y el mismo de 2024,
en las empresas medianas el retroceso acumula-
do desde entonces es del 2,1%.

Esta estimacion basada en informacion prelimi-
nar muestra un incremento de la Rentabilidad
Neta sobre el Activo (el llamado "ROA"), aunque
algo exagerado por el "efecto base”: en el primer
trimestre de 2023, el ROA mostraba una caida in-
teranual de 4 décimas. Al comparar la estimacion
del primer trimestre de 2024 con el nivel deprimi-
do de un ano antes, su variacion positiva queda,
por tanto, impulsada al alza. En todo caso, el ROA
llego a 4,1%, 1,1 puntos porcentuales mas que
un ano antes. Asi, se han superado ligeramente
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los niveles de 2019, que eran hasta ahora los mas
elevados de los ultimos 20 anos.

Sin embargo, eso debe valorarse en el contexto
adecuado: las pymes espanolas siguen estan-
do entre las menos rentables de la Union Eu-
ropa. Los ultimos datos anuales disponibles, co-
rrespondientes a 2022, senalan que, mientras la
rentabilidad sobre ventas de las empresas peque-
nas es, por ejemplo, del 13,6% en Bélgica, del 8,8%
en Portugal y del 7,2% en Francia, en Espafia se
situa en el 6,1%. Nuestro pais solo se coloca por
delante de Italia (5,9%) y Croacia (4,2%).

Como es habitual, el ROA de las empresas media-
nas es mayor que el de las peguenas. En el caso
concreto del primer trimestre de 2024, la renta-
bilidad neta sobre el activo fue de 3,8% para las
peguenas empresas y 4,6% para las companias
medianas. Aligual que la media general, ambas
metricas presentaron un incremento interanual
de 1,1 puntos porcentuales.
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Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle; los datos de Rentabilidad sobre Activo son provisionales.
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Anexo estadistico
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Puntuacion total y por componentes

6,1 56 4.5 4,9 5,6 53 5,0 5,0 51 5.2 4,9 52

Indicador CEPYME

Pequenas 6.2 56 4.5 4.6 51 51 4.9 49 5.2 5.1 49 5.0
Medianas 6.1 55 4.5 5.2 6.1 54 5.0 51 5.0 53 4.9 54
Actividad 8.3 7.0 2,0 4.5 9,0 81 7.7 7.9 9.1 85 77 8,0
Pequenas 7.2 6.2 1,9 43 83 7.2 6.8 7.0 8.2 73 6,8 7.0
Medianas 9,5 7.8 2.2 47 9.6 9.1 8,7 8,8 10,0 9,6 8,6 91
Costes 4,5 4,2 7.8 3.4 14 11 1,2 1,0 1,0 1,0 1,0 31
Pequenas 4,2 4,2 81 3,0 1,0 1,0 11 1,0 1,0 1,0 1,0 2.4
Medianas 4.8 4.3 7.6 3.9 17 11 14 1,0 1,0 1,0 1,0 3,7
Crédito 6.4 57 4,6 47 6,1 6,1 53 5,0 51 6.3 59 58
Pequenas 6,0 55 4.3 4.4 5.9 6.1 5.4 51 5.9 6.2 6.1 5.8
Medianas 6.7 58 4.9 4.9 6.3 6.1 53 4.9 4.4 6.4 58 57
Solvencia 6,2 56 52 71 56 4.8 4,6 53 3.8 41 3.9 35
Pequenas 6,6 5.4 55 71 5,0 57 6.1 6.1 5,0 5.6 51 4.3
Medianas 58 5.8 4.8 7.0 6.3 4,0 31 4,6 2.7 2.7 2,8 2,8
Competitividad 5,2 53 3,0 4,7 6,1 6,2 6,0 58 6,3 6,2 5,9 5,6
Pequenas 6.8 6.9 28 3.9 55 5.6 53 55 538 5.4 5.4 55
Medianas 3.7 3.7 3.1 55 6.7 6.8 67 6.0 6.8 7.0 6.5 5.8

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

Variaciones absolutas interanuales

Indicador CEPYME -05 -06  -1,0 -01 -06 -00 -01

Pequenas -05 -05 -11 0,0 0,8 0,9 0.4 0.4 0,0 -0,0 -01 01
Medianas -05 -0,6 -1,0 07 14 0,7 -0,2 -0,6 -11 -0.1 -01 073
Actividad -0,2 -1,3 -5,0 2,5 6,9 4,8 3,2 1,8 0,1 0,4 -0,0 0,1
Pequenas 0.1 -1,0 -4.4 2.4 6.2 3.9 25 13 -0.1 0.2 0,0 -0,0
Medianas -0,5 1.7 -5,6 2,6 7.6 58 3.9 2.3 0,4 0,6 -0,0 0,2
Costes -1,8 -0,3 3,6 -4,4 -3,7 -2,6 -2,2 -1,9 -0,4 -0,1 -0,2 21
Pequenas -1,9 -01 3.9 -5,1 -4,2 -2,5 -1,9 -1.2 0,0 0,0 -01 1,4
Medianas -1,8 -0.5 3.3 -3.7 -3.3 -2.7 -2.4 -2.5 -0,7 -0,1 -0.4 2.7
Crédito -0,7 -0,7 -1,0 0,1 0,4 1,6 0,6 0,1 -0,9 0,1 0,6 0,8
Pequenas -0,5 -05 -12 0.1 0.9 17 0.9 0.2 0,0 0,0 0.7 0.7
Medianas -0,8 -0,9 -0,9 0,0 -0,0 14 0.4 -0.1 -19 0.3 05 0.8
Solvencia 1,0 -0,6 -0,4 1,9 -1,0 -1,9 -2,5 -0,8 -1,8 -0,7 -0,7 -1,8
Pequenas -0,4 -1,2 0.1 1,6 -1,1 -0,6 -1,0 0,6 0.1 -0,1 -1,0 -1,8
Medianas 2.4 -01 -1,0 2.2 -1,0 -3.2 -39 -23 -37 -1.3 -0.4 -1,8
Competitividad -0,8 0,0 -2,3 1,7 3,0 2,3 1,3 0,2 0,2 -0,0 -0,1 -0,1
Pequenas 03 0.1 -4,1 11 2.4 2.3 1.4 1,0 03 -0.2 01 0,0
Medianas -2,0 0,0 -0,6 2.3 3.6 2.4 12 -0,5 01 0.2 -0,2 -0.3

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



Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

9,0 7.7 7.9 9,1 7.7

CEPYME
) ..
Actividad de las pymes
Puntuacion segun el indicador
Actividad Pymes
Pequenas 7.2 6.2 19
Medianas 9,5 7.8 2.2
Ventas interiores 8,6 71 14
Pequenas 87 7.8 1,6
Medianas 8.4 57 1,0
Empleo 8,3 7.0 2,2
Pequenas 7.5 6.2 19
Medianas 10,0 8.8 29
Empresas 5.4 4.7 2,2
Pequenas 53 4.6 21
Medianas 10,0 8.9 2.6

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

indices base 2015 - 100

4.3
4.7
53
4.9
6.3
4,2
4.3
4.2
37
37
3.8

7.2 6,8 7.0 8.2 7.3 6,8 7.0

91 87 8,8 10,0 9,6 8,6 91

10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0
10,0 10,0 10,0 10,0 10.0 10,0 9,8
10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0

6.4 54 57 9,6 8,0 6,8 7.4
59 4.9 54 8.9 73 6.2 6.7
7.6 6.7 6.6 10,0 9.9 8.3 9.0
57 5.5 58 58 4.9 4.3 4,6
57 55 58 57 4.8 4.2 45
9.6 9.3 9.9 10.0 91 75 8,2

Ventas interiores* 1159 11877 1055
Var. % interanual 45%  24%  -111%
Pequefias* 116,141 119,0 106,5
Var. % interanual 6.4% 25% -105%
Medianas* 1153 1179 103,2
Var. % interanual 08% 22% -125%
Empleo 112,7 114,5 109,2
Var. % interanual 32% 16%  -4.6%
Pequefas 110,9 1121 106,9
Var. % interanual 26% 11%  -4.6%
Medianas 1175 121,0 1153
Var. % interanual 49%  3.0%  -47%
Empresas 1051 1051 1018
Var. % interanual 12% -00% -31%
Pequenas 104,9 104,8 1016
Var. % interanual 11%  -01%  -3.0%
Medianas 117,2 120,7 1145
Var. % interanual 50% 3.0% -51%

121,0
14,7%
120,0
12,6%
1234
19,6%
115,0
5.2%
112,5
5.2%
1214
5.2%
104,6
2.7%
104,3
2,6%
120,2
5,0%

137,0 140,0 143,2 1444 1452 146,6 1476
17.9% 157% 13.9% Q5% 6,0% 47%  3.0%
132,7 1347 1375 1385 1393 1406 1416
14.6% 123% 11.2%  77% 4,9% 4,4% 2,9%
1470 152,4 156,3 1578 159,0 160,6 1615
257% 23.4% 10,9% 13.4% 82% 54%  33%
1176 1177 1177 1215 120,6 1204 120,9
4,0%  23% 2,9% 2.7% 2,6% 23% 2.7%
114,2 114,2 1141 1174 1166 1166 116,6
32% 15% 23% 22% 21% @ 21% 2,2%
126,5 126,7 1272 1325 1311 1301 1321
590%  4.4%  44% 38% 3.6% 2.7% 3.8%
104,14 104,5 104,0 1054 104,6 1050 1047
1,0% -01% 03% 04% 05% 05%  07%
103,8 104,14 103,6 1050 104,2 104,6 104,3
09% -02% 02% 03% 04% 05% 07%
1253 124,7 1251 130,6 129,3 1272 1288
52%  37% 39% 34% 31% 20%  30%

* 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 111,7 110,4 114,3 8.200 5.870 2.330 1.309 1.285 23,7
Il 113,2 12,4 115,0 8.473 6.032 2.440 1.330 1305 25,0
1l 114,5 1141 115,0 8.395 5.095 2.400 1.320 1295 24,6
v 115,9 1161 115,3 8.430 6.011 2.419 1.326 1301 24,7
2019 117,0 117.3 1164 8.468 6.027 2.441 1.325 1.300 24,9
Il 117,5 117.8 116,8 8.684 6.149 2535 1.339 1.313 26,0
I 118,1 118 4 117.4 8.589 6.084 2.505 1.322 1.206 25,7
vV 118,7 119,0 117,9 8.567 6.076 2.490 1.326 1300 25.4
2020 117,6 117,9 116,8 8.309 5.870 2.439 1.289 1.264 24,9
Il 109,8 110,5 108,3 8.027 5.663 2.364 1.251 1226 24,1
I 107,5 108.3 105.5 8.156 5.802 2.355 1.277 1253 24,1
v 105,5 106,5 103.2 8.172 5798 2.374 1.285 1261 24,1
2021 105,3 106,1 103.4 8.093 5.730 2.363 1.273 1.249 24,0
Il 112,8 113,0 112,3 8.311 5.880 2.431 1.292 1.267 24,8
Ml 116,2 115,8 117,0 8.454 5.006 2.458 1.301 1276 251
IV 121,0 120,0 123.4 8.600 6.102 2.498 1.320 1.204 25,3
2022 125,8 123.7 130.4 8.560 6.051 2509 1.308 1.283 25,4
Il 131,8 128,6 139.2 8.853 6.225 2.628 1.325 1.299 26,6
i 137,0 132,7 147,0 8.794 6.190 2.604 1.314 1288 26,4
v 140,0 134.7 152,4 8.801 6.192 2.609 1.318 1292 26,3
2023 143,2 137.5 156,3 8.807 6.188 2.619 1.312 1.286 26,4
Il 144.4 1385 157.8 9.001 6.364 2727 1.330 1.303 27.5
I 145,2 139.3 159.0 90.022 6.323 2.699 1.320 1.203 27.2
v 146,6 140,6 160,6 0.003 6.324 2.679 1.325 1.208 26,8
2024 147,6 141,6 1615 0.043 6.323 2.720 1.321 1.204 271

Variaciones interanuales

Ventas nominales (2015 = 100)* Empleo (miles de asalariados) Empresas con empleados (miles)
Total Pymes

2018 5,2% 4,3% 6,9% 3,8% 3.1% 5.6% 1,3% 1,2% 5.4%
Il 4,9% 4.8% 4,9% 3,6% 2.9% 5.5% 1,2% 11% 5.3%
i 4,6% 5.5% 2.7% 3,1% 2.6% 4,4% 1,2% 11% 4.3%
\% 4,5% 6.4% 0,8% 3,2% 2.6% 4,9% 1,2% 1,1% 5,0%
2019 4,7% 6,2% 1,8% 3.3% 2,7% 4.7% 1,2% 11% 4,9%
Il 3.7% 4.8% 1,6% 2,5% 1,9% 3.9% 0,6% 0,6% 4,0%
1 3,2% 3.7% 2.0% 2,3% 1.5% 4,4% 0,2% 0,1% 4.5%
IV 2,4% 2.5% 2.2% 1,6% 11% 3.0% -0,0% -0,1% 3.0%
2020 0,5% 0,5% 0,4% -1,9% -2,6% -01% -2,7% -2,.8% -0.2%
Il -6,5% -6,2% -7.3% -7,6% -7.9% -6,7% -6,6% -6,6% -7.2%
1l -9,0% -8,5% -10,1% -5,0% -4,6% -6,0% -3,4% -3.3% -6,2%
\Y2 -11,1% -10,5% -12,5% -4,6% -4,6% -4,7% -3,1% -3,0% -51%
2021 -10,4% -10,0% -11,5% -2,6% -2,4% -3.1% -1,2% -1,2% -3,6%
Il 2,7% 2.3% 3.6% 3.56% 3.8% 2.8% 3,3% 3.3% 2.9%
1l 8,1% 6,9% 10,9% 3,7% 3,4% 4,4% 1,9% 1.8% 4,0%
v 14,7% 12,6% 19,6% 5,2% 5.2% 5.2% 2,7% 2,6% 5,0%
2022 19,4% 16,6% 26,2% 5,8% 5.6% 6,2% 2,8% 2.7% 5.8%
Il 16,9% 13,8% 24,0% 6,5% 5.9% 8,1% 2,6% 2.5% 7.1%

I 17,9% 14,6% 25.7% 4,0% 3.2% 5.9% 1,0% 0.9% 5.2%

v 15,7% 12,3% 23.4% 2,3% 1,5% 4,4% -0,1% -0,2% 3.7%

2023 13,9% 11,2% 10,9% 2,9% 2.3% 4,4% 0,3% 0.2% 3,.9%
Il 9,5% 7.7% 13,4% 2,7% 2.2% 3.8% 0,4% 0.3% 3.4%
Ml 6,0% 4,9% 8,2% 2,6% 21% 3.6% 0,5% 0,4% 3.1%

IV 4,7% 4,4% 5.4% 2,3% 2,1% 2.7% 0,5% 0,5% 2,0%
2024 3,0% 2,9% 3.3% 2,7% 2.2% 3.8% 0,7% 0.7% 3.0%

* 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 14 11 1,2 1,0 1,0 1,0 1,0 31

Costes Pymes

Pequenas 4,2 4,2 81 3.0 1,0 1,0 11 1,0 1,0 1,0 1,0 2.4
Medianas 4.8 4.3 7.6 3.9 1,7 11 14 1,0 1,0 1,0 1,0 3.7
Coste laboral 51 2,8 7.8 3,6 2,0 1,4 1,2 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Pequenas 4,0 2.7 9,6 2.7 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Medianas 59 2.8 71 4.3 1,9 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Coste de Servicios 4,1 3,9 6,3 5,9 1,4 1,0 1,8 1,0 1,0 1,0 1,0 21
Pequenas 3.9 3.8 6.3 55 1,0 1,0 13 1,0 1,0 1,0 1,0 21
Medianas 4.2 4,0 6.4 6.2 2.4 14 2.4 1,0 1,0 1,0 1,0 2,0
Coste de insumos 4,6 6,6 84 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 6,1
Pequenas 4.9 6.6 8,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 4,6
Medianas 3.9 6.5 9.3 1,0 1,0 1,0 1,0 1.0 1.0 1.0 1.0 9,0

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 1099 1112 1123 1139 1154 1168 1184 1193
Var. % interanual 12%  22% -41% 75% 62% 56% 51% 50% 50% 50% 54%  47%
Pequedas 1016 1038 989 1074 1110 1123 1135 1151 1165 1178 1195 1206
Var. % interanual 13%  22% -47% 86% 71% 64% 57% 53% 49% 49% 53% 4.8%
Medianas 100,8 1032 1004 1054 1073 1085 1094 1112 1129 1143 1157 1163
Var. % interanual 10%  23% -27% 50% 38% 38% 3.8% 44% 52% 54% 58% 4.6%
Coste de serviciost 101,4 1021 1016 1028 106,5 1055 106,0 108,0 1085 1081 1085 1093
var. % interanual 16% 08% -05% 12% 34% 33% 30% 28% 19% 24% 24% 12%
Pequefias 101,6 1025 1019 1035 1073 1065 1067 1088 1091 109,0 1094 110,
Var. % interanual 17% | 0,8% | -06% | 16% | 39% | 37% | 32% | 27% | 17% | 23% | 255% | 13%
Medianas 1011 101,8 1014 1022 1057 1045 1052 1072 1079 1071 1077 1084
var. % interanual 16% 07% -04% 08% 3.0% 30% 29% 29% 21% 25% 24% 11%
Coste de insumos? 1039 1028 1015 1235 1451 1509 1469 1435 1397 1416 1400 1370
Var. % interanual 18%  -11% -13% 21.8% 132.8% 321% 190% 63% -37% -61% -47% -45%
Pequefias 1035 1028 101,8 1210 1403 1455 1428 1408 1379 1397 1385 1364
var. % interanual 15% -07% -09% 18.9% 288% 287% 180% 74% -17% -39% -30% -31%
Medianas 1047 1028 1007 1291 1548 1619 1553 1491 1433 1454 1429 1383
Var. % interanual 27%  -19% -21% 282% 40.6% 38.6% 204% 42% -74% -102% -80% -72%

*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)
Total Pymes
2018 100,3 1005 09,8 99,6 00,9 09,3 102,3 102.3 102,3
Il 100,6 100,9 100,0 101,0 101,2 100,7 103,0 102,9 103.3
1l 101,2 1014 100.,5 99,7 100,2 99.2 104,2 103.8 105,0
\Y 101,4 101,6 100,8 101,4 101,6 101,1 103,9 1035 1047
2019 102,0 102,2 1014 100,9 101,3 100,5 103,3 103,0 1039
Il 102,5 102,7 1022 102,4 1027 1021 103,6 103.3 104,1
I 103,0 103.1 1027 101,1 101,7 100,5 103,0 102,9 103.2
IV 103,6 103.8 103.2 102,1 1025 101,8 102,8 102,8 102,8
2020 103,7 103,9 103.2 101,3 101,7 100,9 102,3 1025 1018
I 100,3 1001 100,9 101,7 1016 101,8 99,1 09.8 97.6
Il 99,6 994 100,3 100,2 100,6 09.8 100,8 1011 100,0
v 99,3 98,9 100,4 101,6 101,9 101,4 101,5 101,8 100,7
2021 99,5 99,1 100,4 101,8 102,2 101,4 104,6 104,6 104.4
Il 103,6 103,6 103.4 102,9 103.3 102,6 109,3 108,9 110,1
I 105,2 1055 104,5 102,1 102,8 101,4 114,2 113,0 116,8
Y, 106,8 107.4 105.4 102,8 1035 1022 123,5 121,0 129,1
2022 108,5 109.,3 106,5 105,0 105,9 104,2 135,1 1311 1431
Il 109,9 111,0 107.3 106,5 107.3 105,7 1451 1403 154.8
1l 111,2 12,3 108,5 105,5 106,5 104,5 150,9 145,5 161,9
[\ 112,3 1135 109,4 106,0 106,7 105,2 146,9 142,8 155.3
2023 113,9 1151 111,2 108,0 108,8 107.2 143,5 140,8 149.1
I 115,4 116,5 112,9 108,5 109.1 107.9 139,7 137.9 143.3
Il 116,8 117,8 114.3 108,1 109,0 1071 141,6 139.7 145.4
vV 118,4 119,5 115,7 108,5 109,4 107.7 140,0 1385 142,9
2004 119,3 120,6 116,3 109,3 110,1 108.,4 137,0 1364 1383

Variaciones interanuales

Coste laboral (2015 = 100)* Coste de servicios (2015=100) Coste de insumos (2015=100)
Total Pymes
2018 0,7% 12% -0,4% 0,9% 0.8% 0,9% 0,9% 0,9% 1,0%
I 1,0% 1,4% -0,1% 1,6% 1,6% 1,6% 2,1% 1,7% 3,0%
I 1,4% 1.7% 0,6% 1,8% 1,9% 1,7% 3.2% 2,6% 4.6%
\% 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% 15% 1,3% 0,6% 0.5% 0,8%
I 1,8% 17% 2,2% 1,4% 1,4% 1,3% -1,1% -0,9% -1,7%
v 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%
I -3,3% -3.7% -2,3% -0,8% -11% -0,6% -2,2% -1.7% -3.1%
\2 -4,1% -4,7% -2.7% -0,5% -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% 2.1% 2.6%
Il 3.2% 3.5% 2.4% 1,2% 1,6% 0,7% 10,3% 9.2% 12,8%
Il 5,6% 6,2% 4.2% 1,9% 2.2% 1,6% 13,3% 11,8% 16,8%
Y, 7.5% 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% 29,2% 25,3% 37.1%
I 6,2% 7.1% 3.8% 3.4% 3.9% 3.0% 32,8% 28,8% 40,6%
ll 5,6% 6.4% 3,8% 3,3% 3.7% 3,0% 32,1% 28.7% 38,6%
[\ 51% 5,7% 3,8% 3,0% 3.2% 2.9% 19,0% 18,0% 20.4%
2023 5,0% 5.3% 4,4% 2,8% 2,7% 2,.9% 6,3% 7.4% 4,2%
Il 5,0% 4,9% 5.2% 1,9% 1,7% 21% -3,.7% -1,7% -7.4%
[ 5,0% 4,9% 5.4% 2,4% 2,3% 2,5% -6,1% -3.9% -10,2%
IV 5,4% 5.3% 5.8% 2,4% 2.5% 2,4% -4,7% -3,0% -8,0%
2004 4,7% 4,8% 4,6% 1,2% 1.3% 1,1% -4,5% -3,1% -7.2%

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



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

¢ credito bancario a las pymes

Puntuacion segun el indicador
Crédito bancario 4 57 46 47 6.1 6.1 53 50 51 6.3 5.9 58

Pymes 6, ! ' ' ! ! ' ' ! ' ' '

Pequenas 6,0 55 43 4.4 59 6.1 5.4 5.1 59 6.2 6.1 5.8
Medianas 6.7 58 49 4.9 6.3 6.1 5.3 4.9 4.4 6.4 58 57
Tipos de interés 6,0 5,8 57 57 57 5,0 3.4 2,2 1,4 1,0 1,0 1,0
Pequenas 6.1 59 58 5.8 5,6 51 3,6 2.4 15 1,0 1,0 1,0
Medianas 5.8 5,8 5.6 56 5.8 4.9 3.2 2,0 13 1,0 1,0 1,0
Prima de riesgo 7.3 7.2 6,6 6,9 9,3 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 9,8 9,3
Pequenas 6,6 6.5 6.2 6.4 8,9 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 9.7 9,0
Medianas 7.9 7.8 71 7.4 9.7 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 9.5
Acceso al crédito 55 4,0 1,0 1,2 31 3.3 2,5 2,8 5,0 7.6 7.3 7.3
Pequenas 5.2 41 1,0 11 3.1 3.3 25 2,8 6.1 75 7.6 7.4
Medianas 6.4 3.8 2,0 1,8 3.3 3.5 2,6 2.7 1,9 81 6.3 6,6

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

Indicadores de credito bancario

18 2,0 31 3.9 45 4.8 5,0 4.9

Tipo de interés (%) 1,7 1,6 1,5 1,6

Var.absoluta interan. .51 .01  -00 -01  -01 05 15 2.3 2.8 28 2.0 11
Pequefias 2,0 1,9 1,8 17 1,8 21 31 3.9 4.5 4.9 51 5,0
Var. absoluta inter. 02 -01 -01 -01  -01 0.4 14 2.2 27 2.8 2,0 11
Medianas 15 15 15 14 15 19 30 38 44 48 50 48
Var. absoluta inter. 01 -01 00 01  -01 0.6 1.6 2.4 2.9 2.9 1.9 1,0
Prima de riesgo? 101 195 212 203 123 50 22 35 58 71 106 125
Var. % interanual -17 4 17 -9 -97 -153 -181 -154 -65 21 83 89
Pequedias 213 216 227 219 137 57 25 39 61 73 111 133
Var. % interanual 20 3 1 -8 -93 -163 -195 167 75 16 36 94
Medianas 169 174 197 187 109 43 20 31 54 69 100 117
var. % interanual -15 5 2 -10 101 -142  -167  -141 -56 26 80 85
Nuevas operaciones? 47435 48054 37340 38974 40169 38844 41752 39252 40864 37611 42111 40236
Var. % interanual 77%  13% -223% 44%  -3.9% 13.0% 71%  52%  17%  -32% 09%  2.5%
Pequenas 36.879 37100 28445 29843 30731 30338 32197 30305 31598 29270 32664 31435
var. % interanual -67% 06% -233% 49% -01% 127% 79%  47% 28% -35% 14%  37%
Medianas 10556 10954 8896 0131 9438 8507 9555 8947 9266 8341 9448 8.801
Var. % interanual -10,0% 3.8% -18.8% 26% -145% 14.0% 47% 68% -18% -20% -11% -16%

1 Tipo de interés medio ponderado nuevas operaciones. Descubierto y creditos de hasta € 250.000 (pequenas) 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 Espana



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Indicadores de crédito bancario

Tipo de interés, %* Prima de riesgo (puntos base)? Nuevos créditos (€ millones)3
Total Pymes Total Pymes

2018 1,9 21 1,6 207 230 183 45.388 36.181 9.207
Il 1,8 21 1,6 201 224 179 44.914 34535 10.379
Il 1,8 2,0 15 194 217 171 43.826 34.373 9453
Y 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 19 15 188 207 169 44.892 34.428 10.464
1l 1,7 19 15 203 223 184 42.968 33.614 0.354
Y, 1,7 19 1,5 195 216 174 48.054 37100 10.954
2020 1,7 19 1,5 197 218 177 44.588 34.390 10.108
I 1,7 1,8 17 184 192 177 64.904 30.308 25506
Il 1,6 1,8 15 199 213 186 31.911 24.323 7589
Y, 1,6 1.8 1,5 212 227 197 37.340 28.445 8.806
2021 1,7 19 15 218 236 109 35.993 27.687 8.306
Il 1,7 1,8 1,6 220 230 210 41.800 30.757 11.043
1l 1,5 17 14 203 220 186 34.376 26.914 7.463
IV 1,5 17 1.4 203 219 187 38.974 20.843 0131
2022 1,5 17 1.4 189 206 173 37.308 28.931 8377
I 1,6 1,8 1.5 123 137 109 40.169 30.731 0.438
1l 2,0 21 1.9 50 57 43 38.844 30.338 8507
v 31 3.1 3,0 22 25 20 41.752 32197 9555
2023 3.9 39 38 35 39 31 39.252 30.305 8.947
Il 4,5 4.5 4.4 58 61 54 40.864 31598 0.266
[ 4,8 4,9 4.8 71 73 69 37.611 20.270 8.341
IV 5,0 51 50 106 111 100 42.111 32664 0.448
2024 4,9 50 4.8 125 133 117 40.236 31435 8801

Variaciones interanuales

Tipo de interés, %* Prima de riesgo (puntos base)? Nuevos créditos (€ millones)3
Total Pymes Total Pymes

2018 -0,2 -0.3 -0.1 -10 -17 -2 -1,8% -01% -7.8%
Il -0,2 -0,2 -0.1 -11 -15 -6 -9,1% -10,3% -51%
i -0,2 -0,2 -0.1 -17 -21 -13 -6,4% -6,6% -5,3%
[\ -0,1 -0,2 -0.1 -17 -20 -15 -7.7% -6,7% -10,9%
2019 -0,1 -01 -0.1 -19 -22 -15 -5,1% -7.7% 5,1%
Il -0,1 -0,1 -0,1 -14 -17 -10 -0,0% -0,3% 0,8%
1l -0,1 -01 -0,0 9 6 13 -2,0% -2,2% -1,0%
Y, -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 3,6% 2,.9% 5.4%
Il -0,0 -01 0.1 -3 -15 8 44,6% 14,4% 143,8%
I -0,1 -01 -0,0 -4 -10 2 -25,7% -27,6% -18,9%
IV -0,0 -01 0,0 17 11 23 -22,3% -23.3% -18,8%
2021 -0,0 -0,0 -0,0 20 18 22 -19,3% -19,5% -18,6%
I -0,0 0,0 -0,0 36 38 34 -35,6% -21,9% -56,7%
1l -0,1 -0,1 -0.1 3 7 0 7.7% 10,7% -1,7%
IV -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%
I -0,1 -0,1 -01 -97 -03 -101 -3,9% -0,1% -14,5%
1l 0,5 0,4 0,6 -153 -163 -142 13,0% 12,7% 14,0%
\Y 1,5 14 1,6 -181 -195 -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%
Il 2,8 2.8 2,9 21 16 26 -3,.2% -3,5% -2,0%
Y, 2,0 2,0 1,9 83 86 80 0,9% 1,4% -1,1%
2024 11 11 1,0 89 94 85 2,56% 3.7% -1,6%

* 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 credito; no incluye descubiertos ni lineas de credito; millones de euros a precios de 2021.
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

6,8 6,1 5,2 71 5,6 4,8 4,6 5.3 3,8 4,1 3.9 35

Solvencia Pymes

Pequenas 71 59 55 71 5,0 5.7 6.1 6.1 5,0 56 5.1 4.3
Medianas 6.5 6,2 4,8 7.0 6,3 4,0 3.1 4,6 27 2.7 2.8 2.8
Concursos 7.7 4,6 2,2 6,8 1,0 3.4 58 7.8 3.7 5,2 34 2,3
Pequenas 7.7 4.4 21 6.4 1.0 3.4 58 7.8 38 53 35 2.4
Medianas 88 7.8 2.9 10,0 10,0 2.9 23 6,6 1,0 1,0 1,0 1,0
Morosidad 6,5 6,0 6.4 6,2 4,6 4,5 3,0 1,9 2,2 2,2 2,4 1,8
Pequenas 7.2 6.5 6.7 6,6 53 5.1 3.9 17 2,5 2,6 2,8 1,5
Medianas 57 55 6.0 5.8 3.9 3.9 2,0 2,0 1,9 1,9 21 2,0
Endeudamiento 59 6,3 6,6 6,7 6,8 6,8 6,8 6,9 7.0 71 7.2 73
Pequehas 6.4 6.9 7.8 8.4 85 8.6 8.6 87 87 88 8.9 9.0
Medianas 4,9 53 5.4 5.2 51 51 51 51 51 5.2 5.2 5.2

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

Indicadores de solvencia

Concursos 1229 1516 1733 1500 1806 2.296 2.000 1742 2193 1652 2083 2577
var. % interanual 13%  233% 143% -83% 59% 620% 258% -53% 215% -28.0% 42%  47.0%
Pequefias’ 1193 1460 1684 1573 1789 2265 1969 1716 2151 1624 2.050 2.533
var. % interanual 32%  224% 153% -66% 66% 628% 252% -55% 202% -283% 41%  47.6%
Medianas 36 56 49 17 16 31 31 26 42 28 34 44

Var. % interanual 377% 548% -128% -649% -375% 699% 802% 124% 1566% -103% 83%  691%
Pasivo / PN? 101,0% 06,6% 941% 93,0% 924% 921% 91,9% 911% 00,0% 888% 879% 871%
Var.absolutainter.  _51%  -44% -25%  -12%  -1.2%  -12%  -11%  -15%  -2.4% -33% -4.0% -4.0%
Pequenas 958% 91,2% 821% 76,0% 747% 742% 73.9% 73.4% 726% 717% 71,0% 70,3%
Var absolutainter  _40%  -47% -9.0% -61% -35% -26% -21% -19% -21% -25% -29% -31%
Medianas 1111% 107,0% 1062% 1079% 1087% 109,0% 1091% 1092% 1087% 1082% 107,8% 107,5%

Var absolutainter. ;9% -40% -08% 17%  18%  16%  12% 09% 00% -0.8% -13% -17%

* 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 Espana



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Indicadores de Solvencia

Ratio de endeudamiento (1)
Total Pymes

2018 1.215 1180 35 104,4% 08,7% 116,0%
Il 1.335 1303 32 103,0% 97.6% 113,7%
Il 922 888 34 101,9% 96,7% 112,1%

v 1.229 1193 36 101,0% 95.8% 111,1%

2019 1.319 1292 27 100,0% 94.9% 110,1%
Il 1.271 1234 38 99,0% 93.8% 109,1%
[l 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%
Il 1.266 1226 40 89,1% 85,6% 05.7%

\ 1.733 1684 49 85,5% 83.2% 89,5%

2021 1.861 1829 31 93,9% 79.9% 106,5%
Il 1.705 1.679 26 93,6% 78.1% 106,9%
[l 1.409 1391 18 93,3% 76.9% 107,4%
v 1.590 1573 17 93,0% 76.0% 107.9%
2022 1.839 1816 23 92,7% 75.3% 108,4%
Il 1.806 1.789 16 92,4% 74.7% 108,7%
1l 2.206 2.265 31 92,1% 74.2% 109,0%
IV 2.000 1.969 31 91,9% 73.9% 109,1%
2023 1.742 1.716 26 91,1% 73.4% 109.2%
Il 2.193 2151 42 90,0% 72,6% 108,7%
1l 1.652 1.624 28 88,8% 71,7% 108.2%
Y, 2.083 2.050 34 87,9% 71,0% 107,8%
2024 2.577 2533 44 87.1% 70.3% 107,5%

Variaciones interanuales

Ratio de endeudamiento (1
Total Pymes

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%
\ -0,9% 11% -38,6% -5,1% -4,0% -7.9%
2019 8,6% 9.5% -22.7% -4,4% -3.8% -5,9%
[l -4,8% -5,3% 17,.4% -4,0% -3.9% -4.6%
[l 22,7% 23.5% 0.8% -4,0% -4.2% -4,0%
v 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%
1l 12,0% 11,8% 17.6% -3,4% -7.7% -2,1%
vV 14,3% 15.3% -12,8% -2,5% -0,0% -0,8%
2021 37.2% 40,6% -42,1% -1,8% -9,5% 0.2%
Il 92,3% 96,4% -17.1% -1,3% -0.1% 1,0%
Il 11,3% 13.4% -54,0% -1,1% -8,0% 1,5%
v -8,3% -6,6% -64,9% -1,2% -6,1% 17%
2022 -1,2% -0.7% -26,3% -1,2% -4,6% 1,8%
Il 5,9% 6,6% -37,5% -1,2% -3.5% 1,8%
Il 62,9% 62,8% 69.9% -1,2% -2,6% 1,6%
v 25,8% 25.2% 80,2% -1,1% -2,1% 12%
2023 -5,3% -5,5% 12,4% -1,5% -1,9% 0,9%
Il 21,5% 20,2% 156,6% -2,4% -2,1% 0,0%
Il -28,0% -28,3% -10,3% -3,3% -2.5% -0,8%
v 4,2% 41% 8,3% -4,0% -2,9% -1,3%
2024 47,9% 47,6% 69.1% -4,0% -3,1% -1,7%

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



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

Competitividad de las pymes
Puntuacion segun el indicador

5.2 5.3 3,0 4.7 6,1 6,2 6,0 5,8 6,3 6,2 6,2 59

Competitividad Pymes

Pequenas 6.8 6.9 28 3.9 55 56 53 55 58 5.4 54 54
Medianas 3.7 3.7 3.1 55 6,7 6.8 6.7 6,0 6,8 7.0 7.0 6.5
Rentabilidad 7.2 7.5 7.2 71 6,6 6,3 6,0 6,0 6,2 6,5 6,5 7.3
Pequenas 6,7 7.0 51 6.0 6.2 6,0 54 54 56 6.0 6.0 6.8
Medianas 81 83 6.4 6.7 7.2 7.2 7.0 7.0 7.2 7.6 7.6 8.4
Productividad 4,8 4,2 1,0 5,2 8,6 7.8 5,9 4,6 6,6 4.4 4.4 2,7
Pequenas 6.3 7.4 1,0 4.3 6.3 5.4 3.6 3,0 3.3 1.6 1.6 1,0
Medianas 1,2 1,0 1,0 7.2 10,0 10,0 10,0 8,0 10,0 10,0 10,0 7.6
Tamano 91 8,0 3.3 1,6 4,2 6,0 7.5 9,0 9,9 10,0 10,0 97
Pequenas 7.4 6.3 2,2 1,4 4,1 55 6.8 81 8,6 87 87 83
Medianas .7 18 21 2,6 29 31 32 32 3.3 34 34 35

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

Indicadores de competitividad

22 24
Rentabilidad® 36% 37% 36% 35% 33% 32% 30% 30% 31% 33% 33% 37%
Var. absoluta interan. 02% 01% -01% -01% -02% -03% -05% -04% -02% 01% 01%  07%
Pequefias? 34% 35% 26% 30% 31% 30% 27% 27% 28% 30% 30% 34%
Var. absoluta inter. 02% 01% -09% 04% 07% 04% -03% -04% -03% 00% 00% 07%
Mediana51 411% 412% 312% 313% 316% 316% 315% 315% 3!6% 318% 3!8% 412%
Var absoluta inter. 01%  01% -10% 01% 07% 06% 02% 00% 00% 02% 02% 07%
Productividad? 100,9 1006 94,1 100,8 102,3 1025 1017 101,3 100,3 991 09,1 98,5
Var. % interanual -05% -03% -65% 72% 3.6% 28% 009% -04% -20% -33% -33% -3.2%
Var. % interanual 1.9%  04% -57% 54% 13%  04%  -14% -20% -3.0% -3.8% -3.8% -3.2%
Medianas? 06,6 94,7 86,8 96,8 100,8 102,3 1024 1020 100,9 99,8 99,8 99,2
Var. % interanual -56% -20% -83% 11.5% 87% 82% 58% 30% 01% -24% -2.4% -31%
Asalariados / empresa3 6,3 6,5 6,4 6,5 6,6 6,6 6,6 6,7 6,7 6,8 6,8 6,8
Var. absoluta interan. 22% 19% -00% 08% 28% 31% 31% 3.0% 2.6% 24% 24%  22%
Pequeﬁas3 416 417 4|6 4|7 4!7 418 418 418 4|8 4|8 418 4v9
Var: absoluta inter. 16%  14% -10% 0.8% 25% 28% 25% 23% 20% 18% 18%  18%
Medianas3 97.8 97,7 98,0 98,2 98,6 98,7 98,9 99,0 99,1 99,2 99,2 99.4
Var absoluta inter. 01% -01% 03% 03% 05% 06% 07% 07% 06% 05% 05% 05%

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

2Ventas (ajustadas por variacion 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 Espana



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Indicadores de competitividad

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

2018 3,56% 3.3% 4,0% 101,1 101,0 100,8 6,2 4,6 97.7
I 3,6% 3.3% 41% 101,2 101,6 99,6 6,3 4,6 97.8
Il 3,6% 3.4% 41% 100,9 102,0 98,0 6,3 4,6 97.8
v 3,6% 3.4% 41% 100,9 102,7 06,6 6,3 4,6 97.8
2019 3,6% 3.4% 4.1% 100,9 102,8 96,2 6.4 4.6 97.7
Il 3.7% 3.4% 41% 100,5 102,6 955 6,4 4,6 97.7
[ 3.7% 3.4% 41% 100,6 102,9 05,0 6,4 4,7 97.7
\% 3.7% 3.5% 4.2% 100,6 1031 94.7 6.5 4.7 97.7
2020 3.7% 3.4% 41% 100,1 102,8 93.8 6,5 4.7 97.7
Il 3.7% 3.2% 3.9% 95.4 983 88,6 6.5 4.7 97.8
Il 3.7% 2.9% 3.6% 94,6 975 876 6,4 4,6 97.9
\Y 3,6% 2,.6% 3.2% 94,1 97.2 86,8 6,4 4,6 98,0
2021 3,56% 2.4% 3.0% 93,9 06,8 87,0 6.4 4,6 981
I 3,56% 2.4% 2.9% 98,7 101,2 92,8 6.4 4,6 981
[ 3,5% 2.6% 3.0% 99,7 101,8 94.5 6.4 4.6 98,2
vV 3,6% 3,0% 3.3% 100,8 1024 06,8 6,5 47 98,2
2022 3.4% 3.1% 3.5% 101,7 102,6 09.1 6,5 4.7 98,3
Il 3,3% 3.1% 3.6% 102,3 102,6 100.8 6,6 4.7 08,6
I 3.2% 3.0% 3.6% 102,5 102,3 102,3 6,6 4,8 98,7
v 3,0% 2.7% 3.5% 101,7 101,0 1024 6,6 4.8 98,9
2023 3,0% 2.7% 3.5% 101,3 100,6 102,0 6,7 4.8 99,0
Il 3,1% 2.8% 3.6% 100,3 99,5 100,9 6,7 4.8 Q9.1
Il 3.3% 3.0% 3.8% 99,1 98,3 99,8 6,8 4.8 99,2
\% 37% 3.4% 4,2% 98,5 977 99.2 6,8 4.9 994
2024 4,1% 3.8% 4,6% 98,0 973 98,4 6,8 4,9 99.6

Variaciones interanuales

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

2018 0,4% 0,4% 0.4% -0,2% -0,4% -0,3% 2,6% 2,1% -0,1%
Il 0,3% 0,3% 0.3% -0,3% 0.4% -1,0% 2,56% 1,9% 0,0%
1l 0,2% 0,2% 0,2% -0,5% 1,0% -3,7% 2,3% 1,8% 0,1%
\2 0,2% 0.2% 0.1% -0,5% 1,9% -5,6% 2,2% 1,6% 0.1%
2019 0,1% 0,1% 0,0% -0,2% 1,8% -4,5% 21% 1,6% 0,0%
I 0,1% 0,1% 0,0% -0,6% 1,0% -4,1% 2,0% 1,4% -0,1%
Il 0,1% 0,1% 0,0% -0,4% 0,8% -3.1% 2,0% 1,4% -0,1%
Y 0,1% 0,1% 0,1% -0,3% 0.4% -2,0% 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%
I 0,1% -0.2% -0.2% -5,1% -4,2% -7.3% 0,9% 0.3% 0,1%
1l -0,0% -0,5% -0,5% -5,9% -5.2% -7.8% -0,1% -0,4% 0.2%
vV -0,1% -0,9% -1,0% -6,5% -5,7% -8.3% -0,9% -1,0% 0.3%
2021 -0,2% -1,0% -1,1% -6,2% -5.8% -7.2% -1,4% -1.4% 0.4%
Il -0,2% -0,8% -1,0% 3,6% 2,9% 4.7% -1,1% -0,9% 0.3%
I -0,2% -0,3% -0,5% 5.4% 4,4% 7.9% -0,3% -0,2% 0.3%
IV -0,1% 0.4% 0,1% 7.2% 5.4% 11,5% 0,8% 0,8% 0,3%
2022 -0,1% 0,7% 0,6% 8,3% 6,0% 13,8% 1,8% 1,8% 0.2%
I -0,2% 0,7% 0,7% 3,6% 1,3% 8,7% 2,8% 2.5% 0,5%
Il -0,3% 0,4% 0,6% 2,8% 0.4% 8,2% 3,1% 2.8% 0,6%
v -0,5% -0,3% 0,2% 0,9% -1,4% 5.8% 3,1% 2.5% 0.7%
2023 -0,4% -0,4% 0,0% -0,4% -2,0% 3.0% 3,0% 2,3% 0.7%
I -0,2% -0,3% 0,0% -2,0% -3,0% 0,1% 2,6% 2,0% 0,6%
1l 0,1% 0,0% 0.2% -3,3% -3,8% -2,4% 2,4% 1.8% 0.5%
\Y2 0,7% 0.7% 0.7% -3,2% -3.2% -3,1% 2,2% 1.8% 0.5%
2024 1,1% 1,1% 1,1% -3,3% -3,2% -3,5% 2,0% 1.7% 0.6%

1) 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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CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Anexo metodologico

El Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme intenta evaluar en una unica cifra el momento que
atraviesan las peguenas y medianas empresas espanolas. Para ello, utiliza 15 variables que se agrupan
en cinco 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
CEPYME

8. Prima de riesgo Crédito bancario

9. Acceso al credito bancario

10. Numero de concursos

11. Periodo medio de pago y esfuerzo financiero Solvencia
12. Pasivo como % del Patrimonio Neto
13. Rentabilidad neta del Activo
Competitividad

14. Productividad

T T 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 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 caso, 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 propor-
cional, 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 blogue 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 o un
8 seria "notable’, un g "sobresaliente” y un 10 "matricula de honor", mientras que una calificacion inferior
a 5 equivaldria a un “suspenso’.
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