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Motivacion
El sector empresarial espanol se ha visto afectado, en los ultimos afos, por perturbaciones sin
precedentes: la irrupcidon de la pandemia, los cuellos de botella en las cadenas de suministros y la

escalada de los precios de las materias primas. En este contexto, es importante conocer su situacién
economica y financiera.

Ideas principales

e Entre abril y septiembre de 2022, para las pymes espafolas se prolongé la tendencia de recuperacion
de la actividad registrada en los dos semestres previos. No obstante, los mayores costes de produccién
llevaron a un deterioro de los beneficios empresariales parala mayor parte de las empresas encuestadas.

e Respecto al acceso a la financiacién externa, los resultados muestran un deterioro, por primera vez
desde el afo 2013, en el grado de accesibilidad al crédito bancario.

e En todo caso, si bien el indicador de dificultades de acceso al crédito bancario aumenté levemente,
se ha mantenido en valores histéricamente reducidos.
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Introduccion

Desde el afio 2009, el Banco Central Europeo (BCE), en colaboracién con la Comision Europea,
realiza semestralmente la encuesta sobre el acceso a la financiacion de las empresas en el
area del euro (SAFE, por sus siglas en inglés)'. La encuesta consta de una muestra de casi
11.000 sociedades domiciliadas en la Unién Econémica y Monetaria (UEM), de las cuales
alrededor de 1.300 son espafiolas. Aunque el grueso de la muestra son pymes (algo mas del
90 %), se dispone también de un grupo de empresas de mayor dimension, lo que permite
comparar los resultados para diferentes tamarnos de compafnias. El cuestionario incluye preguntas
relacionadas con la evolucion, en los ultimos seis meses, de su situacién econdémica y financiera,
la disponibilidad de financiacién externa, los principales factores que condicionan el acceso a
dicha financiacion y las condiciones en las que esta se ha obtenido.

A partir de los resultados de la ultima edicién de esta encuesta, que se refiere al periodo
comprendido entre abril y septiembre de 20222, este articulo analiza la evolucion reciente de la
situaciéon econdémica y de las condiciones de acceso a la financiacion de las pymes espafolas, y
la compara con la de las sociedades de mayor dimensién y con la de sus homodlogas de la UEM.
En particular, en el segundo epigrafe se examinan las respuestas referidas al curso de su actividad
productiva (las ventas y los beneficios principalmente), mientras que en el tercer epigrafe se
analiza la percepcioén de las pymes espafolas sobre sus condiciones de acceso a la financiacién
externa, con especial atencidén al crédito bancario, principal fuente de financiacion de las
empresas de menor tamano.

Situacion econémica

Los resultados de la SAFE evidencian que, entre abril y septiembre de 2022, las empresas
espafolas mantuvieron, en conjunto, una evolucién favorable de su actividad productiva. Asi, tal
y como se observa en el gréafico 1.a, los datos mas recientes revelan que el nUmero de pymes
espanolas que declararon un aumento de las ventas en el periodo de referencia fue, por tercera
vez consecutiva, superior al de las que sefialaron lo contrario, lo que indicaria una prolongacién
de la pauta de recuperacion, tras el fuerte descenso de facturacion registrado en 2020 como
consecuencia de los efectos generados por el COVID-19. La diferencia entre ambos grupos
(porcentaje neto) fue del 18,6 %, dato que es claramente superior al de la edicién anterior de la
encuesta (6,9 %), si bien es ligeramente inferior al que reflejaban hace seis meses las expectativas
para este periodo (27,5 %). La positiva tendencia mostrada por el ritmo de recuperacion de la
cifra de negocios puede deberse en parte al impacto positivo derivado de la eliminacién de las
medidas de restriccidon a la movilidad que se habian venido adoptando para hacer frente a la

1 Survey on the Access to Finance of Enterprises.
2 Laencuesta se realizo entre el 7 de marzo y el 15 de abril de 2022.
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Gréfico 1
Prolongacion de la tendencia expansiva de las ventas, pero con expectativas de desaceleracion
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FUENTES: Banco Central Europeo y Comisiéon Europea (SAFE).

a Porcentaje de empresas que sefialan aumento menos el de las que sefalan descenso.
b Cada afio hay dos rondas de la encuesta, que comprenden periodos de seis meses: de abril a septiembre de ese afio y de octubre a marzo
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del siguiente.

pandemia, que a lo largo del periodo analizado habrian ido desapareciendo progresivamente. En
todo caso, cabe destacar que la evolucion de las pymes espafolas habria continuado siendo
mas desfavorable que la experimentada por las empresas de mayor dimensién, resultado que
también se observa en el conjunto de la UEM, donde se obtienen unas pautas similares en los
indicadores anteriores.

Las expectativas econdmicas de las pymes espanolas para el periodo comprendido entre octubre
de 2022 y marzo de 2023 muestran una clara desaceleracién de la actividad, de modo que solo
un 4,3 % de estas sociedades creen, en términos netos, que sus ventas creceran en este periodo,
23 puntos menos que en el semestre anterior. En el caso de las grandes compafias también se
detecta una evoluciéon menos favorable de las ventas previstas, si bien esta seguiria siendo mejor
que la de las pymes. En linea con el deterioro de las expectativas empresariales en Espafia, las
pymes de la UEM se muestran menos optimistas sobre la evolucion esperada de la facturacion
en los préximos seis meses. Un 13% de ellas, en términos netos, esperan que continle
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evolucionando favorablemente, porcentaje claramente inferior al reportado en la edicion anterior
de la encuesta (34 %).

Descendiendo al detalle, por ramas productivas, en Espafia se observa que, en conjunto, todos los
sectores mantuvieron, entre abril y septiembre de 2022, una evolucion positiva de sus ventas en
términos netos (véase grafico 1.b). Fue en el sector de la construccién en el que un mayor nimero
de pymes, en términos netos, declararon un aumento de su cifra de negocios (24,3 %), dato que
ademas supone un fuerte incremento respecto al registrado seis meses antes (10,8 %). La rama de
la industria también registré un porcentaje elevado, del 23,6 %, muy similar al de las dos ediciones
previas. Por su parte, tanto el sector de comercio como el de servicios serian los que habrian
mostrado un comportamiento comparativamente menos dinamico, pues solo un 13,8 % y un 18,3 %,
respectivamente, de las pymes de estos sectores declararon un incremento de su cifra de negocios.
No obstante, en ambos casos estos porcentajes suponen un sustancial incremento respecto al dato
previo (3,6 % y 2,9 %); ademas, la rama de servicios fue la que experimentd un mayor crecimiento
respecto al periodo previo, 1o que podria estar vinculado con la progresiva relajacion de las medidas
de restriccion a la actividad, que habrian afectado mas a esta rama que a las otras.

Por otro lado, los datos de la SAFE reflejan que se habria seguido produciendo, en el periodo
analizado, un incremento generalizado de los costes de los insumos y laborales. En concreto, un
65,2 % de las pymes espanolas sefialaron, en términos netos, que habrian aumentado sus costes
laborales, y un 94 %, que lo habrian hecho el resto de sus costes de produccién (véanse
graficos 2.ay 2.b). Estas cifras no solo representan maximos histéricos desde el inicio de la serie,
sino que ademas se situan claramente por encima de las registradas en el caso de los incrementos
en la facturacién. De este modo, los aumentos de los costes de produccién tuvieron un impacto
significativo sobre el comportamiento reciente de los resultados empresariales. Asi, entre abril y
septiembre de 2022, la proporcion de pymes espafolas que declararon un descenso de sus
beneficios superd de forma amplia a la de las que manifestaron un aumento de estos, con una
diferencia entre ambos grupos de un 25 %, 2 pp mas que en la edicién anterior de esta encuesta
(véase grafico 2.c). También una mayoria de las companfias de mayor dimension declararon un
descenso de sus beneficios, y el porcentaje neto se situdé en un -8 %, tras las dos ediciones
anteriores, en las que se observaron porcentajes positivos. Los datos de la UEM evidencian unas
pautas de comportamiento similares en cuanto a la evolucién de los resultados, si bien, en el
caso de las pymes, los porcentajes serian algo inferiores a los registrados en nuestro pais. El
desglose sectorial apunta a que los resultados empresariales habrian tenido, en conjunto, una
evolucién adversa en todas las ramas de actividad, con porcentajes netos que fueron, excepto
en el sector de servicios, mas negativos que los que se registraron en la edicién anterior de la
encuesta (véase grafico 2.d).

Finalmente, un indicador que evalua de manera sintética la vulnerabilidad de las empresas, a
partir de la evolucion de su situacion econdmica y de su nivel de endeudamiento, muestra que el
porcentaje de las pymes espariolas mas vulnerables® habria permanecido estable entre abril y

3 Las empresas vulnerables son aquellas que sefialan caidas de las ventas, reduccion de los beneficios, incremento de los gastos
por intereses y una estabilidad o aumento de su ratio de deuda sobre activos.
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Gréfico 2
Descenso generalizado de los beneficios empresariales por el aumento de los costes

2.a Evolucién de los costes laborales. Desglose por tamafo (a) (b)
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FUENTES: Banco Central Europeo y Comision Europea (SAFE).

a Porcentaje de empresas que sefialan aumento menos el de las que sefialan descenso.

b Cada afio hay dos rondas de la encuesta, que comprenden periodos de seis meses: de abril a septiembre de ese afo y de octubre a marzo del
siguiente.

0/

+INFO

septiembre de 2022 y se habria situado en un 7%. En esta misma linea, la proporcion de

compaiiias con una evolucién mas favorable de su situacidon econdémica y financiera* no habria

presentado variaciones significativas y se habria mantenido en el 3,7%. En la eurozona, el
porcentaje de pymes en posicion de mayor vulnerabilidad habria crecido ligeramente, casi un

punto y medio, hasta el 5,5 %, mientras que la proporcion de compafiias en posicion mas holgada

se habria reducido en medio punto porcentual (pp) y se habria situado en torno a un 4 %.

Acceso a financiacion externa

Centrando el analisis en el acceso a financiacién externa, la percepcién de las pymes espafiolas
sobre el grado de accesibilidad a préstamos bancarios reflejo, por primera vez desde 2013, un

4 Las empresas en esta situacion son aquellas que sefialan aumento de las ventas y de los beneficios, menores gastos por intereses,

0 ninguno, y menor, o nula, ratio de deuda sobre activos.
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Grafico 2

Descenso generalizado de los beneficios empresariales por el aumento de los costes (cont.)

2.c Evolucién de los beneficios. Desglose por tamano (a) (b)

%

o/N\40 1 B Pymes. Espafia
5| 30 -
§ 20 B Q" B Pymes. UEM
< | 10 -~ - oy Grandes. Espafia
0 |
o Grandes. UEM
20 & // \ 4
2 | -30 A’_' ;
& P
o | -40 /
0
g | -50 7/ v
60 S
70 1 1 1 1 1 1 . L L L .

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

2.d Evolucion de los beneficios de las pymes espanolas. Desglose por sector (a)
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FUENTES: Banco Central Europeo y Comision Europea (SAFE).
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b Cada afio hay dos rondas de la encuesta, que comprenden periodos de seis meses: de abril a septiembre de ese afio y de octubre a marzo del

a Porcentaje de empresas que sefialan aumento menos el de las que sefalan descenso. @
siguiente.

deterioro, en términos netos, entre abril y septiembre de 2022, ya que la proporcién de las que
detectaron una mejoria en este aspecto fue 11 puntos inferior a la de aquellas que percibieron un
empeoramiento (véase gréafico 3.a)°. En este sentido, cabe destacar que los préstamos bancarios
son la principal fuente de financiacion para las pymes. Aun asi, el deterioro habria sido mas
moderado que el que anticipaban seis meses antes. En el conjunto de la UEM, el acceso a los
préstamos bancarios habria mostrado una tendencia similar a la de nuestro pais: empeord para
un 9% de las pymes, en términos netos, siendo la primera vez desde 2014 que se registra un
deterioro para el conjunto de la eurozona. No obstante, tanto en Espafia como en la UEM, el
grado de deterioro registrado estaria muy por debajo de los valores observados durante la ultima
crisis financiera, y en particular en 2009, cuando se registraron porcentajes negativos de hasta
el -37 % en Espafia y del -22 % en la UEM. Por otro lado, las pymes de las dos areas anticipan,

5 Estos resultados estarian en linea con los observados en la Encuesta sobre Préstamos Bancarios, correspondientes a las rondas
de julio y octubre de 2022. En ellas, las entidades bancarias reportaron que se habrian endurecido los criterios de aprobacion de
préstamos a pymes.
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Gréfico 3
El acceso a la financiacion bancaria se deterioro en Espana por primera vez desde 2013
3.a Percepcion de las pymes sobre la disponibilidad de préstamos bancarios (a) (b)
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siguiente.

para el periodo entre octubre de 2022 y marzo de 2023, una notable intensificacion del deterioro
en el acceso a la financiacion, lo que, de acuerdo con las respuestas de las empresas, estaria
principalmente relacionado con un empeoramiento de las perspectivas econdmicas generales.

A pesar del deterioro en la percepcion sobre el acceso a la financiacion externa, al ser preguntadas
las pymes espafiolas sobre su principal preocupacion, la mayoria de ellas sefialaron el incremento
de los costes de produccion (casi un 22 % de estas empresas lo seleccionaron como el principal
problema al que se enfrentan), mientras que el acceso a la financiacion siguié siendo el factor
menos relevante como principal preocupacion para las pymes, al ser seleccionado por tan solo
un 6 % de ellas (véase grafico 3.b). En la eurozona, la escasez de personal cualificado continud
siendo la preocupacién mas importante de las pymes, seguida por el aumento de los costes de
produccion, mientras que, al igual que en nuestro pais, el acceso a la financiacién se mantuvo
como el obstaculo menos relevante.
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Gréfico 4
Las dificultades para acceder al crédito bancario repuntaron algo en Espaia, pero se mantuvieron en niveles

histéricamente reducidos

4.a Pymes que han solicitado préstamos bancarios (a)
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4.c Pymes con dificultades para obtener préstamos bancarios. Desglose por naturaleza del problema (a) (b)
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FUENTES: Banco Central Europeo y Comisiéon Europea (SAFE).

a Cada afio hay dos rondas de la encuesta, que comprenden periodos de seis meses: de abril a septiembre de ese afio y de octubre a marzo del
siguiente.

b Este indicador recoge la proporcién de las sociedades que se encuentran en alguna de las siguientes situaciones: aquellas cuyas peticiones
de fondos fueron rechazadas; aquellas a las que les fueron concedidos los fondos, pero solo parcialmente; sociedades a las que se otorgo el
préstamo, pero a un coste considerado por ellas como muy elevado, y sociedades que no solicitaron financiacion porque crefan que no se la
concederian (demanda desanimada).
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Grafico 5

Endurecimiento de algunas condiciones crediticias

5.a Evolucion de las condiciones de los préstamos bancarios a pymes. Costes de financiacion (a)
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FUENTES: Banco Central Europeo y Comision Europea (SAFE).
o
a Porcentaje de las empresas que sefialan una mejora menos el de las que sefialan un deterioro. ® Z

Por otra parte, la encuesta revela que la proporcion de pymes que solicitaron crédito bancario
entre abril y septiembre de 2022 se mantuvo en niveles reducidos, tanto en Espafa (21 %) como
en la UEM (22 %), porcentajes muy similares a los registrados en la edicién anterior de la encuesta
(véase gréfico 4.a)®. Estos valores son los méas bajos registrados desde el inicio de la encuesta (en
2009), y ello probablemente se debe a que un porcentaje elevado de pymes mantienen aun un
remanente de liquidez, después de que en 2020, en el contexto de la pandemia de COVID-19,
muchas recurrieran al crédito bancario tanto para cubrir sus necesidades de financiaciéon como
para construir colchones de liquidez.

El porcentaje de pymes que tuvieron dificultades para obtener financiacién bancaria repunté
ligeramente en Espafia, hasta casi el 10 %, un punto y medio mas que seis meses antes, mientras

6 Estos resultados estarian en linea con los observados en la Encuesta sobre Préstamos Bancarios, correspondientes a las rondas
de julio y octubre de 2022, en las que las entidades bancarias reportaron descensos en la demanda de préstamos por parte de las
pymes.
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que en la UEM se mantuvo en unos valores algo mas bajos, en torno al 8 %, y muy similares a los
del periodo previo (véase grafico 4.b). Sin embargo, hay que resaltar que, en ambos casos, este
indicador permanece en niveles histéricamente reducidos y lejos de los valores alcanzados
durante la crisis financiera, cuando, por ejemplo, en el caso de nuestro pais, llegd a situarse por
encima del 20 %. El ligero repunte de las dificultades para obtener financiacién observado en
Espafia en 2022 fue resultado principalmente de un aumento de las solicitudes rechazadas v,
en menor medida, de un incremento del porcentaje de pymes a las que concedieron solo parte del
préstamo que habian solicitado, o a las que se les concedié a un coste muy elevado. En sentido
contrario, se habria registrado un leve descenso de la demanda desanimada, es decir, pymes que
no pidieron financiacion porque anticipaban un rechazo de su solicitud (véase grafico 4.c).

Finalmente, las pymes encuestadas sefalaron que, en el periodo entre abril y septiembre de
2022, se habria producido un nuevo endurecimiento en algunas de las condiciones aplicadas a
los préstamos bancarios. Asi, se volvio a registrar un incremento significativo del porcentaje neto
de pymes que declararon un aumento tanto de los tipos de interés como de otros costes
asociados al crédito (véase grafico 5.a). En particular, la proporcion de pymes que declararon un
incremento de los tipos de interés fue, en la UEM, de un 64 %, en términos netos, que es el dato
mas alto registrado desde el inicio de la encuesta. Por su parte, este porcentaje fue algo mas
elevado en Espafia, donde se situdé en un 70 %, siendo este el valor mas elevado registrado en
nuestro pais desde 2012. Esta evolucién alcista de los tipos de interés estaria vinculada con el
proceso de normalizacién de la politica monetaria del BCE, que se ha traducido en un aumento
de los tipos de interés oficiales. En cuanto al resto de las condiciones, se observa una mayor
exigencia en las garantias requeridas, mientras que, en sentido contrario, tanto el plazo como las
cuantias concedidas habrian mejorado, aumentando algo en ambos casos para la mayoria de
las empresas, tendencias que se habrian registrado tanto en Espafia como en la zona del euro
(véase grafico 5.b).
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