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Resumen ejecutivo

La rentabilidad bruta de las pymes se ha desplomado un 12% en promedio desde 2019. La situacion es
especialmente lacerante para las microempresas, gue suponen el 85% del parque empresarial con asa-
lariados, lo cual tiene efectos desfavorables en la creacion de puestos de trabajo. De hecho, el empleo
esta congelado en las microempresas, especialmente vulnerables a las alzas de costes y las subidas del
salario minimo y cotizaciones; todo ello en un contexto de menor dinamismo crediticio.

La caida de la rentabilidad, que mina el crecimiento empresarial y la creacion de empleo, deriva de una
combinacion de diversos factores. Almargen de la baja productividad, el fuerte repunte inflacionario vi-
vido desde el verano de 2021, o la proliferacion de nuevas tributaciones y cargas regulatorias, sin duda,
los fuertes aumentos de costes, aun un 26,8% por encima que en tiempos de pandemia son un elemen-
to clave en esta desfavorable evolucion.

Pese al contexto actual de crecimiento econoémico, no revierten dinamicas desfavorables en la produc-
tividad ni se disuelve la mayor vulnerabilidad de las microempresas, lo que hace temer por el impacto
de futuras decisiones de politica economica o vaivenes de la coyuntura. Maxime, cuando la mejora de
las ventas, el empleo, el acceso al crédito y la suavizacion de las alzas de costes se constatan insuficien-
tes para recuperar niveles de dinamismo previos a la pandemia.
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Valoracion cualitativa

Las pymes continuan atravesando una situacion complicada. Si bien los datos del tercer trimestre
muestran un repunte de las ventas, del empleo, del acceso al crédito bancario y una caida de los ti-
pos de interés, por otro lado, presentan una estabilizacion de los costes operativos en un nivel signifi-
cativamente mayor que el de hace cuatro o cinco anos, un incremento en el numero de concursos, una
caida de la productividad y unos costes laborales que, corregidos por la inflacion, crecen al mayor rit-
mo desde junio de 2021.

Hablar de las pymes como un todo esconde tres realidades muy distintas entre si: la de las empresas
medianas, en las que, por ejemplo, ventas y empleo crecen con mas impetu; la de las microempre-
sas, en una situacion de estancamiento; y la de las firmas pequenas, en un lugar intermedio entre am-
bos extremos.

Tal vez la mejor sintesis sea la evolucion de la rentabilidad bruta promedio, a precios constantes, por
cada pyme: en el tercer trimestre fue un 12% menor que en 2019.
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Claves

Las pymes afrontan costes operativos un 26,8% mas altos que en el tercer trimestre de 2020, pese
a haber registrado timidas bajadas durante cuatro trimestres consecutivos para volver a subir en los
dos siguientes.

El Indicador CEPYME se mantuvo dentro del rango en el que se mueve desde el comienzo de 2023,

La cantidad de asalariados de las pymes crecio un 1,9% interanual, el menor avance en tres anosy
medio, lo que contribuye a compensar parte de la productividad perdida en trimestres previos.

Separar los datos entre micro y pequenas empresas nos ofrece una realidad distinta: ahora hay un
0,2% menos de microempresas que hace dos anos y un 1,9% menos que en 2019. Desde 2022, solo
se cred un empleo asalariado por cada 39 microempresas.

El numero de pymes con empleados crecio un 0,2% interanual (el menor aumento en siete trimestres),
pero con un crecimiento del 2,2% en las firmas medianas y del 0,1% en las pequenas.

El coste laboral total de las pymes, corregido de la inflacion, aumentd un 3% interanual en el tercer
trimestre. Es su mayor aumento desde junio de 2021.

Aungue subid con relacion al trimestre inmediato anterior, la productividad media de las pymes tuvo su
septimo trimestre consecutivo con una caida interanual. Ahora es un 3,8% mas baja que hace dos anos.

La rentabilidad bruta media, ajustada por inflacion, por pyme, es ahora un 12% menor que en 2019.

Tras ocho trimestres con subidas interanuales, el tipo de interés medio de los nuevos créditos banca-
rios a pymes bajo. Sin embargo, es 2,7 puntos porcentuales mayor que el del tercer trimestre de 2022.

Los nuevos préstamos bancarios a pymes crecen (+12% interanual a precios constantes). Han vuelto
a donde estaban en 2017, pese a que el PIB es cerca de un 11% mas grande.

Entre enero y septiembre hubo 7.182 pymes concursadas, incluyendo personas fisicas con actividad
empresarial, un 26,2% mas que en igual periodo de 2023.

El esfuerzo financiero de las pymes vinculado con la deuda comercial tuvo un descenso interanual
del 2,6%, pero es un 79,5% mayor que el del tercer trimestre de 2022,

Fecha de corte de informacion: 13/11/2024
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Analisis global

En el tercer trimestre, el Indicador CEPYME pro-
longo su suave tendencia al alza, aunque sin salir-
se del rango de valores en el que se mueve des-
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1 Recuérdese que la puntuacion del Indicador no es el promedio de las calificaciones de las empresas pequenas y medianas, sino que es la media
de la puntuacion general de cada uno de los cinco bloques que lo componen. Por eso podria ser superior o inferior a ambas.
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bio, se redujo la puntuacion de los segmentos de
Actividad, Crédito y Competitividad.

De ahi que resulte interesante observar la evo-
lucion del Indicador excluyendo su componente
de Costes. Esa perspectiva nos muestra una si-
tuacion diferente, con tres recortes consecuti-
vos y la menor puntuacion en siete trimestres.

Con el rebrote inflacionario de 2021-2023, el blo-
gue de Costes vio hundirse su puntuacion. A me-
dida que la inflacion comenzo a ser controlada,
en 2024, su calificacion crecio hasta sus actuales
4,5 unidades. Si bien no es una puntuacion espe-
cialmente elevada (la media de 2017 fue 7.1 pun-
tos), si supone un incremento sustancial frente a
la calificacion de apenas un punto que tuvo du-
rante todo 2023.

Tanto el area de Solvencia como la de Compe-
titividad obtuvieron una calificacion de 5 puntos.
En el primer caso eso conlleva un incremento in-
teranual del 12%, al tiempo que en el segundo im-
plica un retroceso de 14,1%, que es el quinto con-
secutivo?
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Se interpreta como las calificaciones de un examen: 10 es lo mejory 1
lo peor.
Fuente: CEPYME, metodologia propia

2 Tengase en cuenta que la calificacion de cada bloque no es la media de las puntuaciones de las pequenas y medianas empresas, sino que se
calcula por separado. Por eso, podria darse el caso de que la calificacion del bloque exceda o sea inferior tanto a la puntuacion de las empresas pe-

quenas como de las medianas

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

Ventas

Las ventas?® de las pymes crecieron un 5% inte-
ranual en el tercer trimestre. Es el mayor incre-
mento de los ultimos seis trimestres.

El repunte se produce al mismo tiempo que la
inflacion se ha ido moderando. La variacion inte-
ranual del IPC a impuestos constantes* del tercer
trimestre fue del 1,9%, siendo la mas baja de los
ultimos tres anos y medio. Como referencia, ten-
gase en cuenta que dos anos antes la inflacion
habia alcanzado un maximo de 10,7%.

Esto nos indica que la aceleracion de las ventas
de las pymes no se explica por un incremento
de los precios, sino por la mayor expansion de
los volumenes vendidos.

Por eso, cuando se observan las ventas medidas
en euros de un mismo poder adquisitivo (es de-
Cir, corregidas de las variaciones en los precios), se
encuentra un incremento interanual del 3,9% en
el tercer trimestre, que es el mejor resultado des-
de septiembre de 2022. Asi, los tres primeros tri-
mestres del ano han terminado con incrementos
interanuales en las ventas, lo que contrasta con
las caidas de los tres ultimos trimestres de 2023.

La evolucion de la media movil de los ultimos
cuatro trimestres, que suaviza los movimientos,
también muestra una progresiva mejoria. La subi-
da interanual del tercer trimestre es del 1,7%, que
es la mayor en un ano y medio. Mas alla de la in-
tensidad del incremento, es relevante que el vo-
lumen de las ventas supere en un 5,2% el de 2019.
Eso implica no solo haber dejado atras el bache
de la segunda mitad de 2023, sino haber alcan-
zado su mayor nivel desde mediados de 2009.

Elvolumen de ventas crecio al mismo ritmo, 3,.9%
interanual, tanto en las pequeias como en las
medianas empresas. Para las primeras, eso su-
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pone el mejor resultado en nueve trimestres, pero
para las firmas medianas es el mejor solo de los
ultimos siete trimestres.

Sin embargo, una perspectiva mas larga nos
muestra una recuperacion dispar. Los volumenes
vendidos por las empresas pequenas son ape-
nas un 0,6% mayores que los del final de 2019
en cambio, en igual periodo, las ventas ajustadas
de los cambios en los precios de las compaiiias
medianas crecieron un 14,5%. La media para el
conjunto de las pymes arroja un incremento del
5.,2% desde 2019, cOmo ya se menciond, pero es
un dato que encierra dos realidades por comple-
to diferentes.

3 Ventas nominales interiores de pymes no financieras con forma societaria. Ver nota metodologica al final

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

decisiones politicas.
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Empleo asalariado

El empleo asalariado en las pymes continuo en
aumento, aungue a un ritmo mas moderado. En el
tercer trimestre, las plantillas se incrementaron un
1,9% con relacion al mismo periodo del ano ante-
rior. Es el menor avance de los ultimos tres afos
y medio. El numero de asalariados de las pymes
se mantiene por encima de los 9 millones de per-
sonas, ahora con 9,2 millones de empleados. Son
174.900 Mas que un ano antes.

Por primera vez en siete trimestres, el numero
de asalariados en las pymes crecié menos que
elvolumen de ventas. Eso contribuye a compen-
sar parte de la productividad media perdida en los
trimestres anteriores.

Desglosando los datos entre ambos tamanos de
empresa, se encuentra que, por 13.°" trimestre
consecutivo, el empleo crecié mas deprisa en
las compaiias medianas que en las pequefas.
En las primeras, la cantidad de empleados au-
mento un 2,6% interanual, alcanzando a 2,77 mi-
llones de personas (70.9050 mas que en el tercer
trimestre de 2023). Por su parte, las firmas peque-
nas incrementaron sus plantillas un 1,6%, con lo
que llegaron a 6,43 millones de personas (incre-
mento interanual de 103.950 empleados).

Es interesante dar un paso mas en el analisis del
empleo, distinguiendo las microempresas (me-
nos de 10 asalariados) de las firmas pequeias
(entre 10 y 49 empleados) y, ademas, incorpo-
rando la evolucion del niumero de asalariados de
las grandes empresas. Desde este angulo pue-
de verse que el dinamismo del empleo ha sido
mayor cuanto mas grande el tamano medio de
la empresa.

En efecto, comparando los datos del tercer tri-
mestre de 2024 con el mismo de 2022, se obser-
va un incremento de 1,14 millones de ocupados
en relacion de dependencia en el sector priva-
do, que equivale a un aumento de 7,7%. Esa me-
dia general oculta cuatro realidades diferentes.
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En un extremo, las grandes empresas, que tu-
vieron una contratacion neta de 740.900 personas
(+12,3% con relacion al tercer trimestre de 2022),
equivalente al 64,8% del empleo asalariado pri-
vado creado a lo largo del bienio. En el extremo
contrario, las microempresas, que en el mismo
periodo aumentaron sus plantillas un 1%, por la
contratacion neta de 29.000 personas, incremen-
to que solo representa el 2,5% del empleo asa-
lariado privado creado en los ultimos 24 meses.

Entre ambos extremos se situan las empresas
pequeiias, con un incremento del 3,8% (208.000
empleados mas), que supone el 18,2% de todo el
empleo privado en relacion de dependencia crea-
do a lo largo del periodo, y las medianas, cuyas
plantillas se ampliaron un 6,4% (165500 asalaria-
dos adicionales), que equivalen al 14,5% del in-
cremento total.
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Empresas con empleados

Esa evolucion del empleo asalariado privado es
el reflejo de la dispar evolucion del numero de
empresas registradas en la Seguridad Social
(es decir, las empresas con empleados). Tambien
en este caso, el dinamismo ha sido mayor cuan-
to mas grande el tamano promedio de la firma.

El numero de pymes crecid un 0,2% interanual
en el tercer trimestre, el menor incremento de
los ultimos siete trimestres. A su vez, tal incre-
mento surge de un avance del 2,2% interanual en
la cantidad de empresas medianas, simultaneo
a un leve aumento del 0,1% en la de firmas pe-
quenas.

Procediendo de la misma forma que hicimos en
el caso del empleo asalariado -es decir, analizar
la evolucion a lo largo de los ultimos 24 meses
para los cuatro tamanos de empresa-, se llega a
la misma conclusion: tal como se anticipa unos
parrafos mas arriba, a mayor tamafio de empre-
sa, mayor dinamismo.

La cantidad de grandes companias subio un 10,9%
entre los terceros trimestres de 2022 y 2024. Son
557 grandes empresas mas, que elevaron su ci-
fra total hasta 5.680. Lo contrario ocurrio con las
microempresas, cuyo numero, en esos mismos
dos afios, disminuy6 un 0,2%. Se perdieron 2510
micropymes, con lo que su cifra bajo hasta 1,12
millones.

En cambio, las empresas medianas vy las peque-
fas en sentido estricto (es decir, aquellas con en-
tre 10 y 49 empleados), experimentaron una evolu-
cion parecida, con incrementos, respectivamente,
de 5,4% Yy 5,7%. Eso equivale a 1415 firmas media-
nas mas (para hacer un total de 27.820) y 9.300
empresas peguenas adicionales (que ahora su-
man 172.040).
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Vinculando el numero de empresas de cada ta-
mano con la correspondiente expansion de las
plantillas, se encuentra que, durante los ultimos
dos anos, cada empresa grande creé 130 hue-
vos empleos, cada firma mediana incorporo a 6
asalariados, y cada companhia pequena contrato
-siempre en promedio- a 1,2 empleados. En cam-
bio, hicieron falta 39 microempresas para crear
un unico empleo asalariado, o que equivale a
decir que este segmento del parque empresarial
cred una fraccion marginal del empleo.
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Una recuperacion desigual

Las microempresas no se han recuperado por
completo. Aun en un contexto de crecimiento eco-
nomico, hay menos microempresas que en 2019
y su creacion de empleo esta congelada, frente
a las fuertes subidas en numero y empleo en las
grandes empresas.

A lo largo de este periodo de casi cinco anos,
el empleo asalariado privado crecio un 12,4%,
el cual incluye un incremento del 20,1% en las
grandes empresas y una expansion nula en las
microempresas. En efecto: ahora hay en las mi-
croempresas tantos asalariados como antes de la
pandemia. Por su parte, las firmas pequefas (Una
vez mas, son aquellas con entre 10 y 49 emplea-
dos) tuvieron un incremento del 5,8% en sus plan-
tillas, aumento que alcanzo al 11,2% en el caso de
las companias medianas.

Estos hechos se vuelven evidentes al analizar la
informacion desagregada de empleo asalariado y
numero de empresas segun los cuatro tamanos de
empresas. Para tener una vision de mediano plazo,
compararemos los datos del cuarto trimestre de
2019 con los del tercero de 2024, lo que permitira
evaluar como ha sido la recuperacion tras la pan-
demia en cada caso. Si bien, por el momento, no
contamos con una estimacion fiable de las ventas
de las microempresas, los datos disponibles son
suficientes para comprender sus mayores dificul-
tades en el proceso de recuperacion.

LLos datos repiten el mismo mensaje que cuando
analizamos los ultimos dos anos: cuanto mayor es
eltamano medio de la empresa, mas intensa ha sido
la recuperacion tras la pandemia, con la salvedad de
las microempresas, para las cuales no ha habido
recuperacion alguna. Recordemos que estas ulti-
mas son el 85% de las empresas con empleados.

La estadistica relativa al nuUmero de empresas es
aun mas disimil, porgue al mismo tiempo que la
cantidad de grandes compaiiias crecié un 16%,
ahora hay un 1,9% menos de microempresas que
al final de 2019. Por su parte, las firmas pequeiias
y las medianas han evolucionado casi en para-
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lelo, con incrementos, respectivamente, de 9,9%
y 9.4%. Como las microempresas son la inmen-
sa mayoria de firmas con empleados, el nume-
ro total de empresas es ahora practicamente el
mismo que al comienzo del periodo considerado.

Estos datos encierran una diferencia adicional en-
tre las empresas grandes y medianas, por un lado,
y las pequenas, por otro. Desde el final de 2019
hasta aqui, el numero de asalariados crecio mas
que el de empresas, tanto entre las grandes com-
panias como en las medianas. Eso significa que
su tamano medio ha aumentado. Lo opuesto ocu-
rrio con las pequenas empresas, que al expandir
en mayor medida el numero de firmas que el de
asalariados, han disminuido su tamano promedio.

El de las microempresas es un caso aparte, no
solo porque en su caso la evolucion de ambas
variables fue mas parecida entre si que en los
demas casos, sino porque fue el unico tamano
donde cayo la cantidad de firmas. Eso provoco
un ligero incremento del tamano medio, aunque
por la indeseable via de la reduccion del parque
empresarial.

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

Las pymes afrontan costes operativos un 26,8%
mas altos que en el tercer trimestre de 2020, pese
a haber registrado timidas bajadas durante cua-
tro trimestres consecutivos para volver a subir en
los dos siguientes. Estas oscilaciones recientes
resultan insignificantes frente a la magnitud del
incremento acumulado, que sigue presionando
los margenes de las pymes y limitando su capa-
cidad de recuperacion.

Tras cuatro trimestres consecutivos con des-
censos interanuales, los costes operativos de
las pymes llevan dos trimestres de subidas. Si
bien se trata de un incremento moderado (+0,4%
en el tercer trimestre), lo relevante es que, tras
haberse disparado en 2021y 2022, y comenzar a
corregirse en 2023, los costes operativos parecen
haber encontrado una cierta estabilidad, pero en
un nivel muy superior al anterior a la pandemia.

Esto puede verse con claridad en el grafico ad-
junto. Si comparamos los costes del tercer trimes-
tre de 2022 con los del mismo periodo del ano en
curso, encontramos un retroceso del 1,4%. Pero si
la comparacion se realiza con el tercer trimestre
de 2020, el resultado es un incremento del 26,8%.
Es decir, que la nueva estabilidad de los costes
se estaria produciendo en un nivel que supera en
alrededor de una cuarta parte los costes operati-
VOS prepandemia.

Dentro de ese marco general, la situacion es mas
favorable para las firmas medianas: si los costes
operativos de las pymes en conjunto han tenido
un incremento interanual del 0,4%, como acaba
de senalarse, los de las empresas pequefias au-
mentaron un 0,6%, al mismo tiempo que los de
las companias medianas tenian un ligero recor-
te del 0,02%. Aungque pequeno, este ultimo re-
corte permite extender a seis la serie de trimes-
tres consecutivos con reducciones interanuales
de los costes operativos de las empresas me-
dianas. En cambio, los de las firmas pequenas se
han incrementado en cada uno de los dos ulti-
mos trimestres.
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La reduccion acumulada desde el tercer trimestre
de 2022, que como se indicod mas arriba, alcan-
za el 1,4% para el conjunto de pymes, es de solo
el 0,5% para las empresas pequefias, pero llega
al 3,3% en el caso de las medianas. El incremen-
to de costes acumulado desde el tercer trimes-
tre de 2020 tambien es mas bajo para estas ulti-
Mas: +24,2%, que se compara con un 28% para las
empresas pequenas.
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Coste laboral

Elincremento interanual de los costes laborales
se modero por tercer trimestre consecutivo. Para
el conjunto de pymes, fue del 4,2% interanual en
el trimestre analizado: es la variacion mas reduci-
da desde junio de 2021. En todo caso, debe recor-
darse que, en los diez anos previos a la pande-
mia, los costes laborales crecieron a un ritmo
medio anual del 0,3%. Por lo tanto, la desacele-
racion mencionada es un alivio, pero el incremen-
to de los costes laborales continua siendo veloz.

Esto queda mucho mas claro cuando considera-
mos el incremento real de los costes laborales
de las pymes; es decir, ajustados por la inflacion.
Para que este analisis sea mas relevante, corregi-
mos los costes laborales con los precios de venta
de las propias pymes. Estos precios tuvieron en
el tercer trimestre un incremento del 1,1% in-
teranual, gue es el mas moderado desde 2020.

Mientras los costes laborales nominales han ate-
nuado su ritmo de incremento, los costes labo-
rales reales lo han acelerado. Esto es asi por-
que los precios de venta de las pymes se han
desacelerado mas deprisa que aquellos. Asi, los
costes laborales de las pymes ajustados de las
variaciones en los precios han crecido un 3% en
el tercer trimestre: es su mayor aumento des-
de junio de 2021.
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Coste laboral: crece mas en las
empresas pequenas
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Por otra parte, los costes laborales del conjunto
de las pymes escalaron un 18,1% en el tercer tri-
mestre de este ano respecto al mismo periodo
de 2019, frente al 19,3% de subida que soporta-
ron las pequenas empresasy el 15,3% las media-
nas companias.
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Volviendo a los costes nominales, el aumento in-
teranual del 4,2% antes mencionado se desglosa
en una subida del 4,1% del salario medio ordinario®
y del 4,3% en el resto de costes laborales (cotiza-
ciones sociales, premios, bonos, horas extras, etc).

Los costes laborales volvieron a aumentar mas
deprisa en las empresas pequenas que en las
medianas: +4,5% y +3,6%, respectivamente, en el
trimestre que nos ocupa. Esto ha sido asi desde
junio de 2021, excepto el periodo de cuatro tri-
mestres terminado en el primer trimestre de 2024.

De ahi que, desde el primer trimestre de 2021,
se haya acumulado una diferencia de mas de 6
puntos porcentuales entre el incremento de los
costes laborales de uno y otro tamano de em-
presa (+24,2% en las pequenas, frente a +18% en
las medianas).

El mayor incremento de los costes laborales en
las empresas pequenas se explica por la rapida
subida del salario minimo interprofesional (SMI),
decidida al margen de lo dispuesto en el Estatu-
to de los Trabajadores. Esto es asi porque el sala-
rio promedio de las empresas mas peguenas es
menor dada su productividad media mas reduci-
da. Asi, un mismo incremento del salario minimo
tiende a impactar proporcionalmente mas cuan-
to menor es el tamano de la empresa.

En las pymes con menos de 50 asalariados, el sa-
lario medio, en terminos brutos, aumento hasta €
1.680 mensuales (+4,4% interanual), al tiempo que
en aquellas con entre 50 y 199 empleados llego
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Salario promedio de las
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a € 2.060 por mes (+3,5%). Eso significa que con-
tinuo reduciendose la brecha entre la remunera-
cion promedio de las empresas pequenas y me-
dianas. En el tercer trimestre de 2024, el salario
medio en las empresas pequenas fue un 18,6%
inferior al de las medianas; tres anos antes era
un 21,2% mas bajo. De hecho, la diferencia actual
es la mas estrecha entre ambas remuneraciones
de toda la serie historica, que comienza en 2005,

5 Salario medio ordinario: son las pagas de regularidad mensual; excluye horas extras, premios, indemnizaciones y otros. En téerminos brutos, es de-
cir, antes de computar las deducciones y retenciones que correspondan. Media movil de cuatro trimestres.
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Coste de los insumos

Dentro de los insumos, se incluyen cuatro tipos
de bienes: 1) los intermedios (mas relevantes en
las manufacturas y la construccion); 2) los produc-
tos energéticos (principalmente electricidad, pero
tambien gas, derivados del petroleo y suministro
de agua); 3) los bienes de equipo; y 4) los bienes
de consumo (coste fundamental, por ejemplo,
en el comercio y la hosteleria). Los precios me-
dios de los dos primeros grupos continuan pre-
sentando declives interanuales, aungque cada vez
de menor magnitud. En cambio, en los otros dos
grupos, sus precios medios siguen en aumento
en terminos interanuales, si bien a un ritmo que
tiende a moderarse.

La mayor caida interanual corresponde al precio
de la energia, que en el tercer trimestre se redu-
joun 10,2%. Es el séptimo trimestre consecuti-
vo con descensos. No obstante esa serie de re-
cortes, el precio medio de la energia es un 68,5%
mas caro que en el tercer trimestre de 2019.
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Algo similar ocurre con el precio medio de los
productos intermedios: se redujo, en términos
interanuales, por sexto trimestre consecutivo,
cayendo en el tercer trimestre un 1,2% interanual.
Pese a esa cadena de reducciones, los productos
intermedios, en promedio, cuestan ahora un 27,3%
mas que en el tercer trimestre de 2019.

Los precios de los bienes de consumo, asi como
los de bienes de equipo continlan en aumento,
aunque con un impetu que tiende a decaer. Ese
es especialmente el caso de los bienes de con-
sumo, cuyo precio medio subio en el tercer tri-
mestre un 1,9% interanual, que es su menor in-
cremento desde marzo de 2021. Los bienes de
equipo, por su parte, aumentaron su precio me-
dio un 2,2% interanual, similar a lo ocurrido en los
dos trimestres previos.

Pese a la progresiva moderacion de sus incremen-
tos, el impacto acumulativo de los aumentos
anteriores es inocultable. Los bienes de equipo
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tienen ahora un precio promedio que resulta un
14,3% mayor gue el de hace cinco anos. Peor aun
es el saldo con relacion a los bienes de consu-
mo, cuyo coste medio supera ahora en un 30,9%
el que tuvieron en el tercer trimestre de 2019.

El promedio ponderado de los cuatro grupos de
iNSUMOS arroja una reduccion interanual del 1,8%,
que es el sexto descenso consecutivo. Aun asi, el
mismo resulta un 35% mas alto que el de cinco
anos atras. Este ultimo dato es muy significativo,
ya que evidencia la presion de costes que vienen
sufriendo las pymes. En efecto, ese incremen-
to acumulado de 35% en Los ultimos cinco anos
equivale a una subida media anual de 6,2%, lo
que mas que triplica el objetivo de inflacion del
Banco Central Europeo (BCE) del 2%.

El precio medio de los insumos se ha reducido,
en términos interanuales, en los ultimos seis tri-
mestres, tanto para las empresas pequefias como
para las medianas. En el tercer trimestre, los re-
cortes fueron, respectivamente, de 1,2% y 3%. Aun-
que en cada uno de estos seis trimestres la re-
duccion del coste medio de los insumos fue mas
profunda para las companias medianas, el incre-
mento acumulado desde el tercer trimestre de
2019 hasta ahora es, en su caso mayor: +36,7%,
que se compara con uno de 34,2% para las fir-
mas pequenas.
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Coste de servicios

Desde hace seis trimestres, el precio medio de
los servicios que utilizan las pymes muestra in-
crementos interanuales de entre el 1,5% y el 2,2%.
Es decir que, de media, los precios de los servi-
cios estan evolucionando de manera acorde con
la definicion habitual de estabilidad de precios (in-
cremento de hasta 2% anual.

Progresivamente, las variaciones interanuales de
los precios de los diferentes servicios tienden
a hacerse mas homogéneas entre si. En el pri-
mer trimestre del ano, el mayor incremento era del
7.1% (Telecomunicaciones) mientras que el mayor
descenso llegaba al 7,6% (Publicidad). Un trimes-
tre mas tarde, la subida mas elevaday el retroce-
SO mas marcado correspondieron a los mismaos
servicios, pero con magnitudes mas moderadas:
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+4,9% Yy -0,8%, respectivamente. En el trimestre
que nos ocupa, elincremento mas grande es de
3.2% (Actividades de seguridad), en tanto que la
caida mas profunda es, una vez mas, de Publici-
dad (-1,4%). En otras palabras, la brecha entre el
mayor incremento y el retroceso mas pronuncia-
do paso de 14,7 puntos porcentuales en el primer
trimestre a 4,6 p.p. en el tercero.

Los siguientes incrementos mas amplios corres-
pondieron a Actividades postales y de correos
(+3,1%) y Agencias de empleo (+2,8%). En cambio,
presento un descenso el precio medio de Activi-
dades de alquiler (-0,1%), al tiempo que Estudios
de mercado (+0,6%), Transporte (+1,1%) y Activi-
dades juridicas y de contabilidad (+1,2%) mos-
traron los aumentos mas pequenos.

Coste de servicios demandados por pymes
Variacion interanual del 3.5 trimestre 2024 y acumulado 2019-2024
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Si observamos las variaciones acumuladas des-
de el tercer trimestre de 2019 en cada uno de los
catorce rubros de Servicios gue utilizan las py-
mes, se encuentran cuatro casos con aumentos
de dos digitos: Transporte (+21,4%), Actividades
postales y de correos (+18,6%), Actividades de
seguridad (+11,6%) y Depdsito y almacenamien-
to (+10,2%). En la situacion contraria, hay un caso
en que a lo largo del mismo periodo los precios
han disminuido (Publicidad; con un retroceso del
0,2%) y otros dos con aumentos inferiores al 5%
(Telecomunicaciones, +4,9%; y Alquileres no in-
mobiliarios, +1,9%).
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Elincremento del coste de los Servicios acumula-
do desde el tercer trimestre de 2019 hasta ahora
ha sido practicamente el mismo para las empre-
sas pequenas (+7,9%) y para las medianas (+7,7%).

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

Tipos de interés

Durante el tercer trimestre, los tipos de interés
que pagaron las pymes por obtener nueva finan-
ciacion bancaria volvieron a descender con rela-
cion al trimestre inmediato anterior. La novedad es
que, gracias a ese recorte, despues de ocho tri-
mestres seguidos con incrementos interanuales,
en el trimestre analizado se registro un descen-
SO con relacion al mismo trimestre del ano ante-
rior. En efecto, el tipo medio de 4,74% del tercer
trimestre es 11 puntos base® mas bajo que el
de un afo antes.

Ambos tamanos de empresa se beneficiaron con
una reduccion de tipos de interés, tanto con rela-
cion al trimestre inmediato anterior como en com-
paracion con el mismo trimestre de 2023. Asi, los
mismos bajaron a 4,79% en el caso de las firmas
pequefias (7 p.b. menos que en el tercer trimes-
tre de 2023) y 4,55% en el de las companias me-
dianas (descenso interanual de 27 p.b.).

Pese al alivio evidente que suponen las bajadas
de los tipos de interes senalados, los mismos con-
tinuan siendo significativamente mas altos que
los de dos afos antes. Comparando los tipos de
interés del tercer trimestre del ano en curso con
los del mismo periodo de 2022, se encuentra un
incremento de 2,7 puntos porcentuales, tanto para
las pequenas como para las medianas empresas.

Si bien la continuidad en la reduccion del euribor
a 12 meses (tipo que promedio 2,55% en la prime-
ra quincena de noviembre) abre la posibilidad de
ulteriores caidas en los tipos de interés para nue-
VOS préstamos a pymes, debe tenerse en cuen-
ta otro elemento que va en sentido opuesto: la
brecha entre los tipos que pagan las pymesy
el euribor continua siendo, pese a estar redu-
ciéndose, demasiado reducida en comparacion
con las medias historicas. Eso conlleva la amena-
za de que aquellos se incrementen o no descien-
dan en la misma medida que el euribor.

6 100 puntos base = 1%.
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Durante el periodo 2010-2019, es decir, a lo lar-
go de los diez anos anteriores a la pandemia, los
tipos que pagaban las pymes fueron, de me-
dia, 265 p.b. superiores al euribor de 12 meses.
Cuando el Banco Central Europeo comenzo a su-
bir los tipos de interes, en julio de 2022, el euribor
se ajustd mucho mas rapidamente gue os tipos
pagados por las pymes por nuevos prestamos.
Asi, el diferencial entre ambos se redujo hasta un
minimo de apenas 22 p.b. en el ultimo trimestre
de 2022 (es decir, un 92% menos que la media
del decenio prepandemia). Desde entonces, co-
menzo una progresiva normalizacion. Suponien-
do que en octubre ocurrio lo mismo que en el ter-
cer trimestre (que los tipos de interés por nuevos
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Prima de riesgo sobre euribor
En puntos base; 100 puntos base = 1%
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préstamos a pymes subieron aproximadamente
la mitad que el euribor) y tomando el dato del eu-
ribor, este diferencial podria haberse incrementa-
do hasta 160-180 p.b. Aun asi, eso es cerca de un
punto porcentual menos que la media 2010-2019.

Mientras tanto, las reducciones de los tipos de
interés para la nueva financiacion practicamen-
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te no han incidido en los tipos de los saldos vi-
vos (es decir, del conjunto de prestamos vigen-
tes), que bajaron desde un maximo de 4,47% en
mayo hasta 4,33% en septiembre. De hecho, ese
4,33% resulta 17 p.b. mas elevado que el tipo me-
dio de los saldos vivos de septiembre de 2023
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Nuevos préstamos a pymes

El tercer trimestre fue el cuarto consecutivo en
que la captacion de nuevos préstamos banca-
rios por parte de las pymes crecio a tasas inte-
ranuales de dos digitos: las pymes captaron nue-
VOSs prestamos por € 46.500 millones (sin incluir
lineas de crédito ni descubiertos), expresados a
precios de 2021 para evitar la distorsion provoca-
da por la inflacion, lo que implica un incremento
interanual del 12%.

De esos nuevos prestamos, € 36.800 millones
fueron para companias pequenas (+21,5%), mien-
tras que los € 9.700 millones restantes, siempre
a precios de 2021, fueron a financiar a empresas
medianas (+8,2%).

Sin embargo, es necesario insistir con que esa
recuperacion se produce desde niveles muy
deprimidos. Una forma de verlo es observar la
evolucion del promedio movil de cuatro trimes-
tres de los nuevos prestamos. Desde esa pers-
pectiva, se encuentra que, tanto en el caso de
las pequenas como de las medianas empresas,
los nuevos préstamos solo han regresado don-
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de estaban en 2017 pese a que el PIB es alre-
dedor de un 11% mayor (excluyendo, en el caso
de las ultimas, el atipico 2020, cuando los nue-
VoS prestamos se dispararon por los avales pu-
blicos otorgados para combatir los efectos de la
emergencia sanitaria).

No solo el PIB es mas grande, sino que, en el
caso de las firmas medianas, su numero tam-
bién es mayor. Por lo tanto, si se analiza el tama-
no medio por empresa de los nuevos prestamos,
se observa que es mucho lo que falta todavia por
recuperar. La nueva financiacion bancaria recibida
por las peguenas empresas en los ultimos cua-
tro trimestres equivale a € 28.900 por cada una
de ellas, a precios de 2021. Eso resulta un 1,5%
menos que en 2017, pero esta un 13,6% por de-
bajo de lo que cada empresa pequeia, de me-
dia, recibio en nuevos préstamos en 2010. Si la
comparacion se efectla con 2008, la diferencia
negativa alcanza al 43,8% y aun mas con relacion
a anos anteriores.

Nuevos créditos concedidos a precios constantes
Millones de euros a precios de 2021; media movil de cuatro trimestres
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Mas desfavorable es el caso de las companias
medianas. La nueva financiacion bancaria recibi-
da por cada una de ellas, de media, en los ultimos
cuatro trimestres, equivale a € 365.300, siempre a
precios de 2021 para evitar la distorsion provoca-
da por la inflacion. Eso esta un 19,7% por deba-
jo de suvalor de 2017 y es un 37,8% menos de
lo que cada firma mediana, siempre en prome-
dio, recibié en nuevos préstamos en 2010. Con
relacion a 2008, la caida alcanza al 63,3% vy resul-
ta aun superior respecto de los datos de 2007 o
anos previos’.
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Nuevos préstamos bancarios
recibidos por empresa

Euros por empresa y trimestre, a precios
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7 Para conocer las cifras nominales de crédito, el analisis de cada uno de los factores que afectan la demanda y oferta de crédito y demas informa-

cién relacionada, ver Informe de Financiacion a Pymes de CEPYME.

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle.
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Solvencia

Concursos de acreedores

En el tercer trimestre de 2024 se produjeron
2.138 concursos de pymes y personas fisicas
con actividad economica. Es un numero mas
bajo que el de los dos primeros trimestres del
ano. Sin embargo, supera en un 17,3% el registro
del tercer trimestre del ano pasado.

Si se consideran conjuntamente los concursos
de los tres primeros trimestres del aio, los mis-
mos suman 7.182, o que conlleva un incremen-
to del 26,2% con respecto al mismo periodo de
2023. Es el dato mas alto de los ultimos 15 anos
para los primeros nueve meses del ano. Si bien
en ese periodo de 2022 se registraron 7.269 con-
cursos, ese dato esta distorsionado porque, con
motivo de la pandemia, hubo una suspension par-
cial de los concursos hasta junio de ese ano. Asi,
en el tercer trimestre de 2022 se contabilizaron
concursos que, en realidad, correspondian a tri-
mestres previos®,
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De los 2.138 concursos del tercer trimestre, 951
correspondieron a auténomos (+33,9% interanual),
1150 a empresas pequenas (+6,5%) y los restan-
tes 37 a companias medianas (+12,3%). Los con-
cursos de empresas pequenas son los mas nu-
Merosos para un tercer trimestre desde 2014 (una
vez mas, dejando de lado el dato del tercer tri-
mestre de 2022, magnificado por las razones re-
cien apuntadas).

Concursos de acreedores en enero-septiembre de cada ano

Total pymes y personas fisicas con actividad economica, en unidades
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8 De hecho, los 2.090 concursos del tercer trimestre de 2022 son el mayor dato trimestral de toda la serie historica.
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Morosidad de la deuda comercial

El periodo medio en el que las pymes cobra-
ron sus facturas durante el tercer trimestre fue
de 79,7 dias, lo que resulta 1,3 dias menos que
un ano antes. El periodo de cobro viene dibujan-
do una suave tendencia declinante desde 2020,
mas visible en el caso de las microempresas y de
las firmas pequenas, gue en el de las medianas.

Dentro de las pymes, el periodo de cobro mas
prolongado lo sufren las empresas medianas,
ahora con 84,3 jornadas, lo que resulta 0,2 dias
mas en la comparacion interanual. El caso opuesto
es el de las microempresas, con 75,7 dias (reduc-
cion interanual de 1,4 jornadas). Por su parte, las
empresas pequenas tuvieron una reduccion inte-
ranual de 2,8 dias, por lo cual, el plazo medio en
que cobraron sus facturas fue de 79,2 jornadas®.

Después de nueve trimestres consecutivos con
subidas interanuales, el esfuerzo financiero de

« Periodo medio de cobro de facturas
Media movil de cuatro trimestres, en dias

89

87

85

83

81

79

77

75

Il
]
\%

2018
2021

Pequenas

Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE

Microempresas
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las pymes vinculado con la deuda comercial
tuvo una reduccion gracias al descenso de os ti-
pos de interés. Este esfuerzo, en términos anuali-
zados, alcanzo a € 2.590 millones en el tercer tri-
mestre para el conjunto de las pymes, cifra que
resulta un 2,6% inferior a la de un afo antes. Al
mismo tiempo, supone un incremento del 79,5%
con relacién al mismo trimestre de 2022,

El descenso del esfuerzo financiero fue mas
marcado en el caso de las empresas peque-
Aas (-4,2% interanual) que en el de las medianas
(-0,5%). Asi, el esfuerzo financiero vinculado con
la deuda comercial alcanzo, en el tercer trimes-
tre, los € 1.480 millones para las empresas pe-
quenas, y los € 1110 millones para las medianas,
siempre en terminos anualizados. En ambos ta-
manos de empresa, es el esfuerzo financiero mas
bajo de los ultimos cinco trimestres. Sin embargo,

2022
I

1

\V
2024
1

Medianas

9 Para un analisis mas detallado de la morosidad comercial, vease el Observatorio Trimestral de Morosidad de CEPYME
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es un 74,8% mas alto que el del tercer trimes-
tre de 2022 en el caso de las pequeiias empre-
sas, incremento que alcanza al 86,1% en el de
las firmas medianas.

Si comparamos el esfuerzo financiero vinculado
con la deuda comercial con el numero de empre-
sas de cada tamano, encontramos que, de media,
en el tercer trimestre, a cada pyme con emplea-
dos correspondieron € 1.960 anualizados (2,8%
menos que un ano antes). Esa cantidad llegaa €
39.800 por cada empresa mediana (-2,6% inte-
ranual), a € 6.160 por cada firma pequena (-6,7%)
y a casi € 375 por cada microempresa (-3,2%), en
todos los casos, en términos anualizados.
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e .
Esfuerzo financiero de las
pymes vinculado con la deuda
comercial
Millones de euros en términos
anualizados
3.000
2.500
2.000
Variacion
1.500 3T22-3T24:
+79,5%
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Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana y Registradores
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Endeudamiento

Desde el punto de vista de la Solvencia, el lado
positivo de una captacion de nuevos prestamos
bancarios aun deprimida por parte de las pymes
es la progresiva reduccion de su endeudamien-
to. El descenso del endeudamiento es mayor en
relacion con el Activo o el Patrimonio Neto de las
empresas, fenomeno alentado por el rebrote de
la inflacion en los Ultimos anos®.

El ratio de endeudamiento (relacion entre el Pa-
sivo y el Patrimonio Neto) de las pymes espaiio-
las es ahora de 84,6%", 2,7 puntos porcentuales
menos que un ano antes. Tengase en cuenta, a
modo de referencia, que en 2007 esta relacion
llego al 202%.
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La tendencia al desendeudamiento es comun a
ambos tamanos de empresas. Sin embargo, el
nivel de endeudamiento de unas y otras es pro-
porcionalmente muy distinto. Por un lado, el Pa-
sivo de las pequefias empresas equivale al 67,7%
de su Patrimonio Neto (3,1 p.p. menos en la com-
paracion interanual). Por su parte, el ratio de en-
deudamiento de las firmas medianas alcanza al
106,8% (reduccion interanual de 2,6 p.p.).

10 Esto ocurre porque los importes adeudados permanecen fijos en téerminos de euros, mientras que el valor de los activos tiende a ir subiendo

por la inflacion.

11 Elratio de endeudamiento desde 2020 en adelante debe considerarse provisionaly sujeto a revision a medida que se cuente con mayor informacion

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle. Los datos referidos a plazos de cobro de facturas del ultimo trimestre son provisionales,
asi como los del ratio de endeudamiento y esfuerzo financiero vinculado con la deuda comercial.
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Competitividad

Productividad

La productividad de las pymes, entendida en este
caso como el volumen de ventas por asalariado,
insinlla una mejoria. No obstante, no ha sido su-
ficiente para evitar su séptimo trimestre conse-
cutivo con reducciones interanuales. Aunque el
retroceso interanual del tercer trimestre (-0,7%) es
el mas moderado desde marzo de 2023, la pro-
ductividad media de las pymes es ahora inferior
a la que tuvieron, por ejemplo, en cualquier mo-
mento del cuatrienio 2016-2019 (una diferencia
negativa promedio de 1,7%).

Si la comparacion se realiza con el tercer trimestre
de 2022, momento en el que se registro el mejor
dato de productividad de las pymes de la post-
pandemia, el saldo negativo es de 3,8%.

El problema de una productividad en declive es
que crece el coste laboral por unidad vendida,
aungue los salarios permanecieran igual. Pero
ahora el salario medio gana poder de compra, lo
que agudiza el problema del descenso de la pro-
ductividad. A su vez, el mayor peso de los costes
laborales debilita la capacidad de invertir, retroa-
limentando el proceso.

Tanto las pequenas como las medianas empre-
sas comparten esta debilidad. En el tercer trimes-
tre, la caida interanual fue de 0,2% en el caso de
las primeras, pero alcanzo el 1,8% en las compa-
nias medianas. Sin embargo, las firmas peque-
fias encadenan ocho trimestres consecutivos con
retrocesos, en tanto que en las companias me-
dianas la serie negativa se limita a seis trimestres.
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i .
La productividad de las pymes
insinlla una recuperacion
indice 2015 - 100; media movil de cuatro
trimestres
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Fuente: CEPYME sobre la base de INE y Seguridad Social

De todos modos, cuando se compara la producti-
vidad actual de ambos tamanos de empresa con
sus respectivos maximos del periodo postpande-
mia, el resultado es practicamente el mismo: una
perdida del 4,3% para las firmas pequenas y del
4,2% para las medianas.
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Rentabilidad bruta*?

Como se ha mencionado, una caida de la produc-
tividad implica un aumento de costes. Por lo tan-
to, es logico que, en un contexto de reduccion de
la productividad, el beneficio bruto de las pymes
se resienta. Para tener una medida representati-
va de la evolucion del beneficio bruto de las py-
mes es necesario tener en cuenta dos elemen-
tos adicionales.

El primero de esos elementos es la inflacidn, que
hace gue una mayor cantidad de euros de ga-
nancia pueda, en realidad, significar un beneficio
menor dada la perdida de poder adquisitivo de la
moneda. Ajustando los beneficios brutos con el
IPC nos da como resultado los beneficios bru-
tos en términos reales. El segundo factor es la
cantidad de pymes con empleados. Esto es asi
porque, al haber crecido el numero de empresas
medianas, el beneficio se reparte entre mas em-
presas. Asi, la medida relevante, el beneficio bru-
to real por pyme, depende de la evolucion de las
ventas y los costes nominales, el numero de em-
presasy la inflacion.

Esta métrica toco fondo en la primera mitad de
2023, para comenzar desde alli una suave recu-
peracion. Con un indice base 2015 = 100, el be-
neficio bruto real medio por pyme del tercer
trimestre de 2024 fue 93. Aunque este dato im-
plica un incremento interanual del 1,2%, al mis-
mo tiempo nos dice que el beneficio bruto real
por pyme es ahora un 7% inferior al de 2015,
El saldo negativo es todavia mas pronuncia-
do si la comparacion se realiza con 2019, ya
que la caida acumulada desde entonces
es de un 12%.
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8 Rentabilidad bruta real por

pyme

indice 2015 - 100; media mdvil de cuatro
trimestres
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Nota: rentabilidad bruta por pyme ajustada por IPC a impuestos
constantes
Fuente: CEPYME sobre la base de AEAT, INE y Seguridad Social

12 Beneficio bruto: diferencia entre las ventas y el coste de los bienes vendidos (materias primas, mano de obra, coste de energia, bienes interme-
dios y otros insumos). El beneficio bruto nada dice acerca de la rentabilidad final, pues no tiene en cuenta los gastos administrativos, ni los de ven-
tas, publicidad, marketing, ni tampoco los gastos financieros, las amortizaciones ni los impuestos

Ver Anexo estadistico para conocer los datos en detalle.
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Anexo estadistico

Indicador cepyme - Indicador sintético de situacion de las pymes
Puntuacion total y por componentes

6,0 5.3 1 4.4 4,9 53 5,2 51 53 56 55

IPYME 5,0

Pequenas 6.0 55 4.2 4.3 4.7 4.7 50 4.9 4.8 50 54 54
Medianas 5.6 4.9 41 50 4,8 51 4.8 53 4.9 53 53 53
Actividad 75 6.3 1,9 4,5 7.0 7.2 85 7.6 7.0 73 71 6.5
Pequenas 7.2 6,2 19 4.4 6,8 7.0 8,2 7.3 6.8 7.0 6.6 6,2
Medianas 9.5 7.8 2,2 4,8 87 8,8 10,0 9,6 8,6 91 9.5 8,0
Costes 4,6 4.5 7.6 37 15 1,0 1,0 1,0 1,0 3,0 4.5 4.4
Pequenas 4.3 4.4 81 33 14 1,0 1,0 1,0 1,0 25 4,2 4.4
Medianas 4.6 4,5 7.7 4,0 17 1,0 1,0 1,0 11 3.9 4.5 4.4
Crédito 59 5.3 4,4 4,5 5,0 4,7 52 7.0 6,9 6,6 6,7 6,6
Pequenas 5.8 5.2 43 4.4 5.0 47 5.7 7.0 6.9 6.5 67 6.6
Medianas 6.5 55 4,6 4,7 4.9 4.6 4,0 7.0 6.5 6.4 6.5 6.3
Solvencia 6,0 51 4,9 58 5,0 59 5,0 4.5 51 4,8 5,0 5,0
Pequenas 6.6 54 53 63 6.0 65 57 5.2 59 5.4 5.8 5.8
Medianas 57 57 4,6 6.9 15 4,6 2,6 2,6 2.7 2.7 2,6 4.3
Competitividad 6,2 5,4 1,8 3,6 6,1 6,3 6,6 5,9 5,3 5,0 4,8 5,0
Pequenas 6.3 6.3 15 3.1 4.2 4.5 4.5 4,0 37 37 39 43
Medianas 1.6 13 14 4.9 7.3 6.5 6.3 6.2 5.4 4.4 35 33

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

Variaciones absolutas interanuales

0,3 0,5 0,7 0,0 0,2 0,2 0,3 0,4 0,3

IPYME -0,8 -0,8 -1,2

Pequenas -05 -05 -1.3 01 0.4 07 01 02 02 03 0.4 05
Medianas -0.8 -0.7 -0.9 1,0 -0.2 -0.5 -1,4 -0.1 0.1 0.2 0.5 -0,0
Actividad -0,1 -1,2 -4,4 2,6 2,5 1,2 -0,0 0,3 0,0 0,1 -1,3 -1,1
Pequenas 0.1 -1,0 -4.4 25 2.4 13 -0,1 0,2 0,0 -0,0 -1,6 -11
Medianas -05 -1.7 -5.6 2,6 3.9 23 0.4 0,6 -0,0 0.2 -0,5 -1,6
Costes -1,8 -0,1 3.2 -4,0 -2,1 -1,9 -0,6 -0,2 -0,5 2,0 3.5 3.4
Pequenas -1.8 0.1 37 -4,8 -1,9 -1.3 -0,1 0,0 -0,4 15 3.2 3.4
Medianas -1,9 -0,2 3.2 37 -2.3 -2.5 -0.8 -0.3 -0,6 29 3.4 3.4
Crédito -0,7 -0,6 -0,9 0,1 0,5 0,1 -0,4 1,2 1,9 1,9 1,5 -0,4
Pequefas -0,6 -05 -0.9 01 0,6 0,2 0.2 1,2 1,9 1,8 1,0 -0.4
Medianas -0,9 -1,0 -0.9 01 0.3 -0.3 -1,9 1,2 1,6 18 25 -0.7
Solvencia -0,5 -0,9 -0,2 0,9 -0,8 2,0 0,8 0,4 0,2 -1,1 -0,0 0,5
Pequenas -0.4 -1,2 -0,1 1,0 -0,3 2.2 0,6 0,3 -01 -1,0 01 0,6
Medianas 2.4 -0,0 -11 23 -5.5 -23 -3.8 -0,8 12 -1.9 0,0 17
Competitividad -0,8 -0,9 -3,6 1,8 2,6 2,1 0,4 -0,5 -0,8 -1,3 -1,7 -0,8
Pequenas 0.1 0,0 -4,8 1.6 12 12 -0,3 -0,7 -0,6 -0,7 -0,6 0.3
Medianas 3,2 -0.3 01 35 2.4 05 -0.8 -1,0 -1.9 -2,2 2,7 -2.9

Fuente: CEPYME sobre la base de INE, Banco de Espafia, AEAT, Seguridad Social, Registradores, Cesce e Informa D&B
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s Actividad de las pymes
Puntuacion segun el indicador

Actividad Pymes 7.5 6,3 1,9 4.5 7.0 7.2 85 7.6 7.0 7.3 71 65
Pequenas 7.2 6.2 1.9 4.4 6.8 7.0 8.2 7.3 6.8 7.0 6.6 6.2
Medianas 9.5 7.8 2.2 4.8 87 8.8 10,0 0.6 8.6 9.1 9.5 8,0
Ventas interiores 8,7 71 14 5.5 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 9,5 84
Pequenas 87 7.8 1,6 51 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 9.9 8.8 8.0
Medianas 85 57 1,0 6.3 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 9.1
Empleo 83 7.0 2,2 4,2 5.4 57 9,6 8,0 6,8 7.4 7.4 6,7
Pequenas 7.5 6.2 1.9 4.3 4.9 5.4 8.9 7.3 6.2 6.7 6.5 6.3
Medianas 10,0 8.8 2.9 4.2 6.7 6.6 10,0 9.9 8.3 9.0 9,6 7.8
Empresas 5.4 4,7 2,2 37 5,5 58 538 4,9 4,3 4,6 4,5 4.4
Pequenas 5% 4.6 21 37 55 5.8 57 48 42 45 4.4 4.3
Medianas 10,0 8.9 26 38 9.3 2.9 10,0 9.1 7.5 8.2 8.8 7.2

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

indices base 2015 - 100

Ventas interiores (1) 116,0 1187 1056 1217 1414 1446 1457 1466 1481 149,0 1508 1527
Var. % interanual 46%  24% 1A% 152%  162% 143% 98%  62%  47%  31%  35%  41%
Pequedas (1) 116,3 1191 106,6 120,8 1358 138,7 1397 1404 1418 1428 144,6 1464
Var. % interanual 65%  24% -105% 133% 125% 113%  78%  51%  44% 30%  35%  4.3%
Medianas (1) 1154 117,9 103,2 1236 1525 156,5 1580 159,2 160,8 1617 1634 165,3
Var % interanual 08% 22% -125% 1098% 233% 108% 133% 82% 54% 33% 34%  38%
Empleo 1127 114,5 1092 1150 1177 1177 1215 1206 1204 120,9 1251 122,9
Var. % interanual 32%  16%  -46% 52% 23% 29% 27% 26% 23%  27%  29%  1.9%
Pequefas 110,9 1121 106,9 112,5 114,2 1144 1174 1166 1166 116,6 119,6 118,5
Var. % interanual 26%  11%  -46% 52%  15%  23% 22% 21%  21% 22% 19%  16%
Medianas 1175 1210 1153 1214 1267 1272 1325 1311 1301 1321 1395 1345
Var. % interanual 40%  30%  -47%  52%  44%  44% 38% 36% 27% 38% 53%  26%
Empresas 1051 1051 101,8 104,6 104,5 104,0 1054 104,6 1050 1047 1059 1048
Var. % interanual 12% -00% -31% 27% -01% 03% 04% 05% 05% 07% 05% = 02%
Pequefas 104,9 104,8 101,6 104,3 104,14 103,6 1050 104,2 104,6 104,3 1054 104,3
Var. % interanual 11%  -01%  -3.0% 26% -02% 02% 03% 04% 05% 07% 04%  01%
Medianas 1172 1207 114,5 1202 1247 1251 1306 129,3 1272 1288 1364 1321
Var. % interanual 50%  30%  -51%  50% 37% 39% 34% 31%  20% 3.0%  45%  22%

(1) Medias moviles de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de INE, AEAT y Seguridad Social
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Indicadores de actividad

Ventas nominales (2015 = 100) (1) Empleo (miles de asalariados) Empresas con empleados (miles)
Total Pymes Total Pymes Total Pymes

2018 111,8 1105 114.4 8.200 5870 2330 1.309 1285 23.7
Il 113,3 1125 115,0 8.473 6.032 2.440 1.330 1305 25,0
1l 114,6 114.3 115,1 8.395 5005 2.400 1.320 1205 24,6
[\ 116,0 116,3 115.4 8.430 6.011 2.419 1.326 1301 24,7
2019 1171 117,4 16,4 8.468 6.027 2441 1.325 1.300 24,9
Il 117,6 117.9 116,8 8.684 6.149 2535 1.339 1313 26,0
] 118,2 1185 117.4 8.589 6.084 2505 1.322 1.206 257
[\ 118,7 119.1 117,.9 8.567 6.076 2.490 1.326 1300 25.4
2020 117,7 1181 116,9 8.309 5870 2.439 1.289 1.264 24,9
Il 110,0 1107 1084 8.027 5663 2364 1.251 1226 241
i 107,6 1085 105.5 8.156 5.802 2355 1.277 1253 241
[\ 105,6 106.,6 103.2 8.172 5798 2.374 1.285 1261 24,1
2021 105,4 106,3 103.4 8.003 5730 2363 1.273 1.249 24,0
Il 113,0 113.4 112,3 8.311 5.880 2431 1.292 1267 24,8
Il 116,7 116,4 117,2 8.454 5906 2458 1.301 1276 251
Y2 121,7 120,8 123,6 8.600 6.102 2.498 1.320 1.294 25,3
2022 126,5 124,6 130.7 8.560 6.051 2509 1.308 1.283 25.4
Il 132,8 129,5 139.4 8.853 6.225 2628 1.325 1.209 26.6
1l 138,1 133.7 1471 8.794 6.190 2.604 1.314 1.288 26.4
[\ 141,4 135.8 152.5 8.801 6.192 2.609 1.318 1292 26,3
2023 144,6 138,7 156,5 8.807 6.188 2.619 1.312 1.286 26,4
Il 145,7 139.7 158,0 9.001 6.364 2727 1.330 1303 275
] 146,6 140.4 159.2 0.022 6.323 2.609 1.320 1.203 27.2
IV 1481 141.8 160,8 0.003 6.324 2.679 1.325 1.208 26,8
2024 149,0 142,8 161,7 9.043 6.323 2720 1.321 1294 271
Il 150,8 144,6 163.4 9.359 6.486 2.873 1.337 1308 28,7
1l 152,7 146.4 165,3 9.197 6.427 2770 1.322 1.295 27.8

Variaciones interanuales

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

2018 5,3% 4,5% 6.9% 3,8% 3.1% 5,6% 1,3% 1.2% 5.4%
Il 51% 51% 5,0% 3,6% 2.9% 5.5% 1,2% 1,1% 5.3%
i 4,7% 5.7% 2.8% 3,1% 2.6% 4.4% 1,2% 1.1% 4.3%
[\ 4,6% 6,5% 0,8% 3,2% 2,6% 4,9% 1,2% 11% 5,0%
2019 4,8% 6.2% 1.8% 3,3% 2.7% 4,7% 1,2% 11% 4,9%
Il 3.7% 4,8% 1,6% 2,56% 1,9% 3.9% 0,6% 0,6% 4,0%
] 3,2% 3.7% 2.1% 2,3% 1,5% 4,4% 0,2% 0,1% 4.5%
vV 2,4% 2.4% 2.2% 1,6% 11% 3.0% -0,0% -0,1% 3.0%
2020 0,5% 0,6% 0,4% -1,9% -2,6% -0,1% -2,7% -2,8% -0,2%
Il -6,4% -6,1% -7.2% -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%
[\ -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 2,8% 2.4% 3.6% 3,6% 3.8% 2.8% 3,.3% 3.3% 2.9%
I 8,6% 7.3% 11,1% 3.7% 3.4% 4,4% 1,9% 1.8% 4,0%
\Y2 15,2% 13.3% 10.8% 5,2% 5.2% 5.2% 2,7% 2,6% 5.0%
2022 20,0% 17.2% 26,4% 5,8% 5,6% 6,2% 2,8% 2,7% 5.8%
Il 17,5% 14,3% 24,2% 6,5% 5.9% 8.1% 2,6% 2.5% 71%

i 18,3% 14,8% 25.5% 4,0% 3.2% 5,.9% 1,0% 0,9% 5.2%
[\ 16,2% 12,5% 23.3% 2,3% 15% 4,4% -0,1% -0,2% 3.7%

2023 14,3% 11,3% 10.8% 2,9% 2.3% 4,4% 0,3% 0.2% 3.9%
Il 9,8% 7.8% 13.3% 2,7% 2.2% 3.8% 0,4% 0,3% 3.4%
I 6,2% 51% 8,2% 2,6% 21% 3.6% 0,5% 0,4% 3.1%

[\ 4,7% 4,4% 5.4% 2,3% 2.1% 2.7% 0,5% 0,5% 2.0%
2024 3,1% 3,0% 3.3% 2,7% 2.2% 3.8% 0,7% 0.7% 3.0%
Il 3,5% 35% 3.4% 2,9% 1.9% 5.3% 0,5% 0.4% 4,5%
1l 4,1% 4,3% 3.8% 1,9% 1.6% 2,6% 0,2% 0,1% 2.2%

(1) 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

4,6 4,5 7.6 37 1,5 1,0 1,0 1,0 1,0 3,0 4,5 4.4

Costes Pymes

Pequenas 43 4.4 81 3.3 1,4 1,0 1,0 1,0 1,0 2,5 4.2 4.4
Medianas 4.6 4.5 7.7 4,0 17 1,0 1,0 1,0 11 3.9 4.5 4.4
Coste laboral 51 2,8 7.8 3,6 1,2 1,0 1,0 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 43 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Coste de Servicios 4,2 441 6,7 6,4 2,5 1,0 1,0 1,0 1,0 1,9 2,6 2,3
Pequenas 4,2 41 6.7 6.3 2.2 1,0 1,0 1,0 1,0 1.9 2.6 23
Medianas 41 4,0 6.6 6.7 3.0 1,0 11 1,0 12 17 2.5 2.2
Coste de insumos 4,6 6,6 8,4 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 6,1 10,0 10,0
Pequefas 4.9 6.6 8.0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 4,6 91 10,0
Medianas 3.9 6.5 93 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 9.0 10,0 10,0

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

indices base 2015 - 100

Coste laboral 101,4 1036 99,3 106,8 1123 1139 1154 1168 1184 1194 1205 1217
Var. % interanual 12%  22%  -41% 75% 51%  50% 50% 50% 54%  48%  44%  42%

Pequefias 101,6 103,8 98,9 1074 113,5 1151 116,55 1178 119,5 120,7 1218 1231
Var. % interanual 13%  22%  -47% 86% 57% 53% 49%  49% 53% 48%  46%  45%
Medianas 100,8 103,2 1004 1054 109,4 1112 1129 1143 1157 1166 1175 1184
Var. % interanual 10%  23% -27% 50% 38% 44% 52% 54% 58%  49% 40%  3.6%
Coste de servicios (1) 99,6 1002 99,5 1004 103,2 1049 1056 1051 1055 106,5 1078 106,9
Var. % interanual 16% 07% -07% 09% 27% 26% 14% 21% 22% 15%  21%  17%

Pequefias 99,5 1001 99,4 100,5 1033 1050 1055 1052 1056 1067 1078 1071
Var. % interanual 16%  07% -07% 11% 28% 25% 14% 20% 22% 17% 22% 18%

Medianas 998 1004 998 1004 1030 1048 1057 1048 1052 1062 1078 1065
Var. % interanual 17% 06% -06% 06% 26% 30% 16% 22% 21% 13% 20%  17%

Coste de insumos (2) 103,9 102,8 1015 1235 146,9 1435 1397 1416 1400 1370 1357 1391
Var. % interanual 18%  -11%  -13% 21.8% 19.0% 63% 37% -61% -47% -45% -2.8% -18%
Pequefias 1035 1028 101,8 1210 1428 1408 1379 1397 1385 1364 1354 1381
Var. % interanual 15% -07% -09% 18.9% 180% 7.4%  -17% -39% -3.0% -31% -18% -12%
Medianas 104,7 1028 1007 1291 1553 1491 1433 1454 1429 1383 1365 1411
Var. % interanual 27%  -1.9%  -21%  282% 204% 42%  -7.4% -102% -80% -72% -48% -3.0%

(1) Incluye 14 servicios, entre ellos transporte, almacenamiento, publicidad, telecomunicaciones, servicios juridicos, contables y de limpieza.
(2) Incluye energia (electricidad, gas, derivados del petroleo y suministro de agua), bienes intermedios, bienes de consumo 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) (1) Coste de servicios (2015=100) Coste de insumos (2015=100)
Total Pymes Total Pymes Total Pyres

2018 100,3 100,5 09,8 97,6 975 97.6 102,3 102,3 1023
Il 100,6 100,9 100,0 99,1 99,0 99,3 103,0 102,9 103.3
Il 101,2 1014 100,5 97,9 979 97.7 104,2 103.8 105,0
[\ 101,4 101,6 100,8 99,6 99.5 00,8 103,9 103.5 104.7
2019 102,0 102,2 1014 08,8 08,8 08,8 103,3 103,0 103,9
Il 102,5 102,7 102,2 100,5 100.4 100,6 103,6 103.3 1041
] 103,0 1031 102,7 99,1 09.2 08,9 103,0 102,9 103.2
IV 103,6 103.8 103.2 100,2 100,1 1004 102,8 102,8 102.8
2020 103,7 103,9 103.2 99,1 99,1 09,1 102,3 1025 101,8
Il 100,3 100,1 100,9 99,7 09.3 100,5 09,1 09,8 97,6
1l 99,6 99.4 100,3 98,1 08,1 08.3 100,8 1011 100,0
[\ 99,3 08.9 1004 99,5 09.4 09.8 101,5 101,8 100,7
2021 99,5 99.1 100,4 99,2 09,2 09,3 104,6 104.6 104.4
Il 103,6 103,6 103.4 100,6 100,5 100,8 109,3 108,9 110,1
] 105,2 105.5 104.5 99,8 09,8 09,6 114,2 113,0 116.,8
vV 106,8 107.4 105.4 100,4 100,5 100.4 123,5 121,0 1291
2022 108,5 109.3 106,5 102,2 1025 101,7 135,1 1311 143.1
Il 109,9 111,0 107.3 104,1 104.1 104,0 1451 140.3 154.8
1l 111,2 12,3 108,5 102,9 1031 102,5 150,9 145,5 161,9
[\ 112,3 113.5 100.4 103,2 103.3 103,0 146,9 142,8 155.3
2023 113,9 115,1 111,2 104,9 105,0 104.8 143,5 140.8 1491
Il 115,4 116,5 112,9 105,6 1055 1057 139,7 137.9 143.3
I 116,8 1178 114,3 105,1 105,2 104.8 141,6 139.7 145.4
\Y2 118,4 119,5 115,7 105,5 105,6 105,2 140,0 138,5 142,9
2004 119.4 120,7 116.6 106,5 106,7 106,2 137,0 136.4 138.3
Il 120,5 121,8 117.5 107,8 107.8 1078 135,7 1354 136.,5
Il 121,7 123.1 118.4 106,9 1071 1065 139,1 1381 1411

Variaciones interanuales

Coste laboral (2015 = 100) (1) Coste de servicios (2015=100) Coste de insumos (2015=100)
Total Pymes Total Pymes Total Pyres

2018 0,7% 1.2% -0.4% 0,8% 0,7% 0,9% 0,9% 0,9% 1,0%
Il 1,0% 1.4% -01% 1,6% 1.5% 1.7% 21% 1.7% 3,0%
1l 1,4% 1.7% 0,6% 1,7% 1.7% 1,8% 3,.2% 2.6% 4.6%
[\ 1,2% 1,3% 1,0% 1,6% 1,6% 1,7% 1,8% 1,5% 2.7%
2019 1,6% 1,6% 1,6% 1,2% 1.3% 1.2% 1,0% 0.7% 1,6%
Il 1,9% 1.8% 2.2% 1,3% 1.4% 1.3% 0,6% 0.5% 0.8%
I 1,8% 17% 2.2% 1,3% 1,3% 1,2% -1,1% -0,9% -1.7%
IV 2,2% 2.2% 2.3% 0,7% 0.7% 0,6% -1,1% -0,7% -1,9%
2020 1,7% 17% 1.7% 0,3% 0.3% 0,3% -1,0% -0,5% -21%
Il -2,1% -2,5% -1.2% -0,8% -1,1% -0,0% -4,3% -3.4% -6,2%
I -3,3% -3.7% -2.3% -1,0% -1.2% -0,6% -2,2% -1,7% -3.1%
[\ -4,1% -4,7% -2.7% -0,7% -0,7% -0,6% -1,3% -0,9% -2,1%
2021 -4,1% -4,6% -2.7% 0,2% 0.2% 0.2% 2,2% 21% 2,6%
Il 3,.2% 3.5% 2.4% 0,9% 11% 0.2% 10,3% 9.2% 12,8%
I 5,6% 6.2% 4,2% 1,6% 1.8% 1.3% 13,3% 11,8% 16,8%
IV 7.5% 8.6% 5,0% 0,9% 11% 0,6% 21,8% 18,9% 28,2%
2022 9,1% 10.3% 6.1% 3,0% 3.3% 2.5% 29,2% 25.3% 37.1%
Il 6,2% 7.1% 3.8% 3,5% 3.6% 3.2% 32,8% 28,8% 40,6%
Il 5,6% 6.4% 3.8% 3,2% 3.3% 2.9% 32,1% 287% 38.6%
[\ 51% 57% 3.8% 2,7% 2,8% 2,6% 19,0% 18,0% 20,4%
2023 5,0% 5.3% 4,4% 2,6% 2.56% 3,0% 6,3% 7.4% 4.2%
Il 5,0% 4,9% 5,2% 1,4% 1,4% 1,6% -3,7% -1,7% -7.4%
] 5,0% 4,.9% 5.4% 2,1% 2,0% 2.2% -6,1% -3.9% -10,2%
IV 5,4% 5.3% 5.8% 2,2% 2.2% 2,1% -4,7% -3,0% -8,0%
2004 4,8% 4,8% 4,9% 1,5% 1.7% 1.3% -4,5% -3.1% -7.2%
Il 4,4% 4,6% 4,0% 21% 2.2% 2,0% -2,8% -1,8% -4,8%
Il 4,2% 4,5% 3.6% 1,7% 1.8% 1,7% -1,8% -1,2% -3,0%

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



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

s Crédito bancario a las pymes
Puntuacion segun el indicador

Crédito bancario Pymes 59 53 4.4 4,5 5,0 4,7 5,2 7.0 6,9 6,6 6,7 6,6
Pequehas 58 5.2 4.3 4.4 50 4.7 57 7.0 6.9 6.5 6.7 6.6
Medianas 6.5 55 4,6 4.7 4.9 4.6 4,0 7.0 6.5 6.4 6.5 6.3
Tipos de interés 6,1 5,9 58 57 3.5 2,3 1,4 1,0 1,0 1,0 1,0 1,4
Pequenas 6,1 59 58 538 3.6 24 15 10 1,0 1,0 10 14
Medianas 58 58 5,6 5.6 3.2 2,0 13 1,0 1,0 1,0 1,0 1,6
Prima de riesgo 6,9 6,8 6.4 6,6 10,0 10,0 10,0 10,0 9.7 8,7 9,2 8.4
Pequenas 6.6 6.5 6,2 6.4 10,0 10,0 10,0 10,0 9.7 8.6 9.0 8.3
Medianas 7.9 7.8 71 7.4 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 9.3 9.7 9.0
Acceso al crédito 4,8 3,2 1,0 1,0 1,5 1,8 4,3 10,0 10,0 10,0 10,0 9,9
Pequenas 4.5 33 1,0 1,0 15 1,8 5,6 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0
Medianas 59 2,9 1,0 1,0 16 17 07 9.9 86 8.8 87 84

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

Indicadores de credito bancario

1,9 1,8 1,7 1,6 31 39 4,5 4,8 51 o 4,7

Tipo de interés (%) (1) 5,0

Var. absoluta interan. 01 01 01 01 14 22 28 28 2.0 12 05 01
Pequeiias 2,0 1,9 1,8 17 31 3.9 4,5 4,9 51 51 5,0 4,8
Var. absoluta inter. -0.2 -01 -01 -01 14 22 27 28 2,0 12 05 01
Medianas 15 15 1,5 14 3,0 3.8 4.4 4,8 5,0 4,9 4,8 4,6
Var. absoluta inter. -0.1 0.1 0.0 -0.1 16 2.4 2.9 2.9 1.9 11 04 -03
Prima de riesgo (2) 204 206 220 212 24 37 60 72 108 143 128 153
Var. % interanual -18 3 14 -8 188 -161 71 18 85 106 68 80
Pequeiias 213 216 227 219 25 39 61 73 111 148 133 158
Var. % interanual 20 3 1 -8 195 167 75 16 86 109 72 84
Medianas 169 174 197 187 20 31 54 69 100 125 109 134
Var. % interanual -15 5 23 -10 -167 -141 -56 26 80 93 55 65
Nuevas operaciones (3) 47435 48.054 37340 38.974 41752 39.252 40.864 41544 48409 45937 49458 46518
Var. % interanual -77%  13%  -223%  4.4% 71% 5.2% 17% 6.9%  159% 170%  21,0%  12,0%
Pequeiias 36.879 37.100 28.445 29.843 32197 30.305 31598 32.607 37.060 36.268 38595 36.848
Var. % interanual 67% 06% -233% 49%  79%  47%  28%  75%  17.9% 107%  221%  13.0%
Medianas 10.556 10.954 8.896 0131 0555 8.047 9.266 8.937 10.449 0.668 10.863 9.670
Var. % interanual -100% 38% -188% 26%  47%  68% -18%  51%  04%  81%  172%  82%

(1) Tipo de interés medio ponderado nuevas operaciones. Descubierto y creditos de hasta € 250.000 (pequefas) 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 (pequeias) 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, % (1) Prima de riesgo (puntos base) (2) Nuevos créditos (€ millones) (3)

2018 2,02 211 1,64 221 230 183 45.388 36.181 0.207
Il 1,95 2,05 1,60 214 224 179 44.914 34535 10.379
] 1,90 2,00 1,54 207 217 171 43.826 34.373 0.453

\% 1,89 199 155 204 213 169 47.435 36.879 10556
2019 1,88 1,97 157 199 208 168 43.080 33.406 0.674

Il 1,84 1,03 1,54 198 207 169 44.892 34.428 10.464
] 1,82 1,90 1,51 215 223 184 42.968 33.614 0.354

\ 1,79 1,88 1,46 206 216 174 48.054 37100 10.954
2020 1,81 1,01 1,50 208 218 177 44.588 34.390 10.108
Il 1,75 1,81 1,66 186 1092 177 64.904 39.308 25.506
i 1,72 1,78 1,51 207 213 186 31.911 24.323 7589

[\ 1,72 1,79 1,49 220 227 197 37.340 28.445 8.806
2021 1,78 1,86 1.49 227 236 109 35.903 27687 8.306
Il 1,77 1,82 1,62 225 230 210 41.800 30.757 11.043
] 1,63 1,70 1,36 212 220 186 34.376 26.014 7.463

\Y2 1,63 1,71 1,38 212 219 187 38.974 20.843 0131

2022 1,64 171 1,38 108 206 173 37.308 28031 8377
Il 1,69 175 1,48 130 137 109 40.169 30.731 0.438
i 2,03 2,06 1,02 54 57 43 38.844 30.338 8507
[\ 3,06 3,08 3,03 24 25 20 41.752 32197 9.555
2023 3,88 3.90 3.82 37 39 31 39.252 30.305 8.947
Il 4,47 4,49 4,41 60 61 54 40.864 31598 9.266
Il 4,85 4,86 4,82 72 73 69 41.544 32.607 8937
IV 5,04 5,06 4,06 108 111 100 48.409 37.960 10.449
2024 5,10 5,15 4,01 143 148 125 45.937 36.268 0.668
Il 4,95 501 4.77 128 133 109 49.458 38595 10.863
I 4,74 4,79 4,55 153 158 134 46.518 36.848 9.670

Variaciones interanuales

Tipo de interés, % (1) Prima de riesgo (puntos base) (2) Nuevos créditos (€ millones) (3)
TotalPymes Total Pymes Total Pymes

2018 -0,22 -0,26 -011 -13 -17 -2 -1,8% -0,1% -7.8%
Il -0,19 -0,21 -0,12 -14 -15 -6 -9,1% -10,3% -5,1%
i -0,20 -0,22 -0,14 -19 -21 -13 -6,4% -6,6% -5.3%
\ -0,14 -0,16 -0,10 -18 -20 -15 -7.7% -6,7% -10,9%
2019 -0,14 -0,14 -0,08 -22 -22 -15 -5,1% -7.7% 5.1%
Il -0,11 -0,13 -0,06 -16 -17 -10 -0,0% -0,3% 0.8%
I -0,08 -0,09 -0,03 7 6 13 -2,0% -2.2% -1,0%
IV -0,11 -0,11 -0,09 3 3 5 1,3% 0,6% 3.8%
2020 -0,06 -0,06 -0,07 9 10 9 3,5% 2.9% 5.4%
Il -0,09 -0,12 012 -12 -15 8 44,6% 14.4% 143.8%
Il -0,10 -0,12 -0,01 -8 -10 2 -25,7% -27.6% -18,9%
[\ -0,07 -0,09 0,03 14 11 23 -22,3% -23.3% -18,8%
2021 -0,04 -0,05 -0,01 19 18 22 -19,3% -19,5% -18,6%
Il 0,02 0,01 -0,04 39 38 34 -35,6% -21,9% -56,7%
] -0,09 -0,08 -0,14 6 7 0 7.7% 10,7% -1,7%
Y2 -0,09 -0,09 -0,11 -8 -8 -10 4,4% 4,9% 2,6%
2022 -0,14 -0,15 -0,11 -29 -30 -26 3.7% 4.5% 0,9%
Il -0,08 -0,07 -0,14 -05 -03 -101 -3,9% -0,1% -14,5%
1l 0,40 0,36 0,56 -158 -163 -142 13,0% 12,7% 14,0%
[\ 1,43 137 1,65 -188 -105 -167 7.1% 7.9% 4,7%
2023 2,24 219 2,44 -161 -167 -141 5,2% 4,7% 6,8%
Il 2,78 2.74 2,94 -71 -75 -56 1,7% 2.8% -1,8%
I 2,82 2,79 2.89 18 16 26 6,9% 7.5% 51%
[\ 1,97 1,08 1,93 85 86 80 15,9% 17.9% 0.4%
2024 1,22 1,25 1,09 106 109 93 17,0% 19,7% 8.1%
Il 0,48 0,52 0,35 68 72 55 21,0% 22,1% 17.2%
il -0,11 -0,07 -0,27 80 84 65 12,0% 13,0% 8.2%

1) Media ponderada de descubiertos y nuevas operaciones de crédito; 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 crédito; millones de euros a precios de 2021.
Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana
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CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

¢ solvencia de las pymes

Puntuacion segun el indicador

6,8 6,1 4,9 58 5,0 59 4,5 51 4,8 5,0 5,0

Solvencia Pymes 5,0

Pequenas 71 59 53 6.3 6,0 6.5 57 5.2 59 5.4 58 58
Medianas 6.5 6.2 4,6 6.9 15 4,6 2,6 2.6 27 2.7 2,6 4.3
Concursos 7.7 4,6 2,2 4,7 4.7 8,9 5,6 4,0 57 51 52 52
Pequefias 7.7 4.4 21 4.3 4,8 89 57 4,1 58 52 53 52
Medianas 88 7.8 29 10,0 -2,6 6.8 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 58
Morosidad 6,5 6,0 58 59 3.2 1,9 2,2 2,2 2,4 2,0 2,2 24
Pequenas 7.2 6.5 6,0 6.3 4.4 17 25 2.6 2.8 21 2.9 2.9
Medianas 57 55 5.6 5.6 2,0 2,0 19 1,9 21 18 16 19
Endeudamiento 5.9 6,3 6,6 6,7 7.0 7.0 7.2 7.3 7.3 7.4 7.5 7.5
Pequenas 6.4 6.9 7.8 8.4 87 87 8.8 8.9 9.0 91 9.2 9.2
Medianas 4.9 53 5.4 52 5.0 4.9 5.0 51 51 52 53 53

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

Indicadores de solvencia

Concursos 1229 1516 1733 1835 2609 1684 2182 1823 2083 2577 2467 2138
Var. % interanual 13%  233%  143%  59%  421% -227%  38%  -30.0% -202% 53.0% 13.0%  17.3%
Pequefias (1) 1.193 1.460 1.684 1.817 2.561 1.657 2141 1789 2.050 2.533 2.430 2101
Var. % interanual 32%  224%  153%  7.9% = 41.0% -230% 29%  -304% -200% 528% 13.5%  17.4%
Medianas 36 56 49 19 48 27 42 33 34 44 37 37

Var. % interanual 377%  548% -12.8% -620% 1557%  0.0% = Q0.0% -11.2% -205% 638% -107%  12.3%

Pasivo / PN (2) 101,0% 96,6% 94,1% 93,0% 903% 89,6% 883% 873% 869% 859% 852% 84,6%
Varabsolutainter  _51%  44%  -25%  -12%  -27%  -29%  -35% -39% -34% 37% 31%  -27%

Pequefias 958% 91,2% 821% 76,0% 731% 725% 71,6% 708% 703% 69,2% 683% 677%
Vardbsolutainter.  _40%  -47% -90% -61% -29% -27% -28% -29% -28% -33% 33% -31%
Medianas 111,1% 107,0% 106,2% 107,9% 109,9% 110,7% 110,3% 109,5% 109,2% 107,8% 107,1% 106,8%

Varabsolutainter  -q%  40%  -08%  17% 2.0% 2.2% 14%  00%  -07% -29% -32%  -2.6%

(1) Incluye concursos de personas fisicas con actividad economica.
(2) Pasivo / Patrimonio Neto. Medias moviles de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de Registradores, Banco de Espana y Observatorio de Morosidad CEPYME



CEPYME Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme

Indicadores de Solvencia

2018 1.215 1180 35 104,4% 08,7% 116,0%
Il 1.335 1.303 32 103,0% 97.6% 113,7%
1l 922 888 34 101,9% 06.7% 112,1%

[\ 1.229 1103 36 101,0% 05.8% 111,1%

2019 1.319 12092 27 100,0% 04.9% 110,1%
Il 1.271 1234 38 99,0% 03.8% 109.1%
] 1131 1.097 34 97,.9% 92,5% 108.1%
[\ 1.516 1.460 56 06,6% 91,2% 107.0%
2020 1.356 1302 54 94,8% 89.5% 104.6%
Il 887 855 32 92,2% 87.7% 100,8%
1l 1.266 1226 40 89,1% 85.6% 05.7%

[\ 1733 1.684 49 85,5% 83.2% 890.5%

2021 2.080 2.046 34 93,9% 79.9% 106,5%
Il 1.912 1.881 32 93,6% 781% 106,9%
i 1.439 1.420 19 93,3% 76.9% 107.4%
\ 1.835 1.817 19 93,0% 76,0% 107.9%
2022 2178 2153 25 92,5% 75.2% 108,4%
Il 2.102 2.080 22 91,9% 74.5% 108,9%
Il 2.990 2953 37 91,1% 73.8% 100.4%
[\ 2.609 2561 48 90,3% 73.1% 109,9%
2023 1.684 1657 27 89,6% 72.5% 110,7%
Il 2.182 2141 42 88,3% 71,6% 110,3%
] 1.823 1789 33 87.3% 70.8% 109.5%
vV 2.083 2.050 34 86,9% 70.3% 109.2%
2024 2.577 2533 44 85,9% 69,2% 107.8%
Il 2.467 2.430 37 85,2% 68,3% 107.1%
i 2.138 2101 37 84,6% 67.7% 106,8%

Variaciones interanuales

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%
Il -4,8% -5,3% 17.4% -4,0% -3,9% -4,6%
I 22,7% 23.5% 0.8% -4,0% -4,2% -4,0%
IV 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% -21%
\Y 14,3% 15,3% -12,8% -2,5% -0,0% -0.8%
2021 53,4% 57.2% -36.9% -1,8% -9,5% 0.2%
Il 115,7% 120,0% 0.5% -1,3% -90,1% 1,0%
] 13,6% 15.8% -52,1% -1,1% -8,0% 1.5%
IV 5,9% 7.9% -62,0% -1,2% -6,1% 1.7%
2022 4,7% 5,2% -28.1% -1,4% -4,7% 1,9%
Il 9,9% 10,6% -30,5% -1,7% -3.7% 2.0%
1l 107,8% 108,0% 05,0% -2,1% -3,1% 2.0%
v 42,1% 41,0% 155.7% -2,7% -2,9% 2,0%
2023 -22,7% -23,0% 0,0% -2,9% -2.7% 2.2%
Il 3,8% 2,9% 90,0% -3,6% -2,8% 1,4%
] -39,0% -30.4% -11,2% -3,9% -2,9% 0,0%
\Y2 -20,2% -20,0% -20.5% -3,4% -2,8% -0,7%
2024 53,0% 52,8% 63.8% -3,7% -3.3% -2,9%
Il 13,0% 13.5% -10.7% -31% -3.3% -3.2%
Il 17,3% 17.4% 12,3% -2,7% -3,1% -2,6%

(1) Pasivo / Patrimonio Neto; medias moviles de cuatro trimestres; variaciones absolutas.
Fuente: CEPYME sobre la base de Registradores.



CEPYME

Competitividad de las pymes
Puntuacion segun el indicador

Competitividad Pymes

5.4 1,8 31 4,2 6,3 6,6 5.9 53 5,0 4,8 5,0

Pequenas 6.3 15 2.9 3.3
Medianas 13 14 3.8 6.0
Rentabilidad 3.9 1,0 37 3.2
Pequenas 53 14 3.4 22
Medianas 1,0 1,0 4,2 54
Productividad 4,2 1,0 4.5 71
Pequenas 7.4 1,0 4,4 54
Medianas 1,0 1,0 4.7 10,0
Tamafio 8,0 3.3 1,2 2,3
Pequenas 6.3 2.2 1,0 2.4
Medianas 1,8 2.1 25 2.7

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

Indicadores de competitividad

4.5
6.5
4,8
23
87
4,9
31
7.8
9,0
81
3.2

4.5
6.3
2,6
13
55
7.2
3.8
10,0
9,9
8.6
33

Indicador CEPYME sobre la Situacion de la Pyme -

4.0 37 37 39 43
6.2 54 4.4 35 3.3
2,7 32 3.9 4.7 56
14 16 2.4 36 4.9
53 54 53 52 56
4,9 31 17 1,0 1,2
1.8 1,0 1,0 1,0 1,0
10,0 7.4 4.2 18 0.9
10,0 97 9.3 838 83
8.7 83 7.8 71 6,8
3.4 35 37 36 35

Rentabilidad (1) 1009 958 101,2 99,5 96,5 96,7 971 97,7 98,0 98,4 99,0
Var. absoluta interan. -07%  -51%  56% = 33% = -30% -17% -00% 17%  15%  17%  19%
Pequefias (1) 1033 988 1031 1001 950 951 953 958 961 968  97.4
Var. absoluta inter. 00%  -4.4%  4.4% 1,0%  -51%  -32%  -12% = 1.0% 1,2% 1,8% 2.2%
Medianas (1) 951 886 963 972 977 982 988 996 997 996 1001
Var. absoluta inter. 24% -69% 84%  86% 05% 09%  19% = 28%  21%  15%  13%
Productividad (2) 100,7 94,1 100,2 102,3 102,2 101,2 100,0 99,4 98,9 08,8 99,3
Var. % interanual -03% -66% 58% 88% -01%  17%  31%  -31% 32% -23% -07%
Pequefias (2) 1032 973 1024 1033 1013 1003 991 985 981 984 989
Var. % interanual 04%  -58%  48%  65%  -19% -29% -37%  -32% 32% -19%  -02%
Medianas (2) 947 868 947 992 1020 1009 998 992 984 977 980
Var. % interanual -1.0%  -84%  81%  140% 28% -00% -24%  31%  35%  -32%  -18%
Asalariados/empresa (3) 6.5 6.4 6.4 6.5 6.7 6,7 68 68 68 6.9 6.9

Var. absoluta interan. 1.0%  -09% -03%  1.8% 3.0%  2.6% 2.4% 2.2% 2.0% 21% 2.0%
Pequefias (3) 47 46 4.6 47 48 48 4.8 49 49 49 49

Var. absoluta inter. 14%  -10% -02%  18%  23% = 20%  18%  18% 17%  16%  15%
Medianas (3) 97.7 98,0 98,2 98,3 99,0 99,1 99,2 99,4 99,6 99,8 99,9
Var.absoluta inter. “01%  03%  03%  02%  07% 06% 05% 05% 06% 07%  07%

(1) Beneficio bruto por asalariado. Medias moviles de cuatro trimestres.

(2) Ventas (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

Beneficio bruto por asalariado (1) Productividad (2015=100) (1) (2) Asalariados por empresa (1)
Total Pyrmes Total Pymes Total Pymes

2018 101,9 101,6 101,7 101,2 1011 100,8 6,2 4,6 97.7
Il 101,9 1023 100,5 101,3 1018 09,6 6,3 4,6 97.8
Il 101,6 102,6 98,9 101,0 102,1 98,0 6,3 4,6 97.8
[\ 101,6 103.3 975 101,0 102,8 06,6 6,3 4,6 97.8
2019 101,5 103.4 97.0 101,0 102,9 06,2 6.4 4,6 97.7
Il 101,0 103.1 06,1 100,6 1027 955 6,4 4,6 97.7
] 101,0 103.2 95.5 100,6 103,0 95,0 6,4 4.7 97.7
\% 100,9 103.3 951 100,7 1032 94,7 6,5 4.7 97.7
2020 100,4 103,0 94.3 100,3 102,9 93.9 6,5 4,7 97.7
Il 96,1 99.0 89.3 95,5 98,5 88,6 6.5 4.7 97.8
Il 95,8 987 88,8 94,7 97.7 87,6 6,4 4,6 97.9
\Y2 95,8 08,8 88,6 94,1 97.3 86,8 6,4 4,6 98,0
2021 06,3 99,2 89,5 94,0 97.0 87.0 6,4 4.6 0981
Il 100,9 103.3 05,1 99,0 101,5 02,8 6.4 4,6 081
] 101,2 103.1 06,3 100,2 102,4 4.7 6,4 4.6 08,2
IV 100,7 102,2 06,9 101,4 103.1 06,9 6,5 4.7 08.2
2022 99,5 100,1 97.2 102,3 103.3 09,2 6,5 4.7 08,3
Il 98,4 98.3 97.3 103,0 103.3 101,0 6,6 4.7 08,6
1l 97,2 06,5 971 103,3 102,9 102,2 6,6 4,8 08,7
[\ 06,1 04,8 06.9 102,6 1018 102.4 6,6 4.8 08,9
2023 96,5 95,0 977 102,2 101,3 102,0 6,7 4,8 99,0
Il 06,7 95,1 08,2 101,2 100,3 100,9 6,7 4.8 99,1
I 971 95.3 08,8 100,0 09.1 09,8 6,8 4,8 09,2
% 97.7 95.8 99.6 99.4 98,5 99.2 6,8 4.9 99.4
2024 98,0 96,1 99.7 98,9 981 98,4 6,8 4.9 99.6
Il 98,4 06.8 99.6 98,8 98.4 977 6,9 4.9 99.8
Il 99,0 97.4 100.1 99.3 98.9 98,0 6,9 4.9 99.9

Variaciones interanuales

Beneficio bruto por asalariado (1) Productividad (2015-100) (1) (2) Asalariados por empresa (1)

2018 -0,2% -0.3% -0.2% -0,1% -0.2% -0,3% 2,6% 2.1% -01%
Il -0,1% 0,5% -1,7% -0,1% 0,6% -1,8% 2,5% 1,9% 0,0%
Il -0,56% 1,0% -3.8% -0,4% 1,1% -3.7% 2,3% 1,8% 0,1%

[\ -0,6% 1,9% -5,7% -0,5% 2,0% -5,6% 2,2% 1,6% 0,1%

2019 -0,3% 1,8% -4,7% -0,2% 1,8% -4,5% 21% 1,6% 0,0%
Il -0,9% 0,8% -4,5% -0,7% 0,9% -4,1% 2,0% 1,4% -0,1%
I -0,7% 0,6% -3,.5% -0,4% 0,8% -3,1% 2,0% 1,4% -01%
IV -0,7% 0,0% -2.4% -0,3% 0.4% -1,9% 1,9% 1.4% -0,1%
2020 -1,1% -0,4% -2,8% -0,7% 0,0% -2,5% 1,6% 1,0% -0,0%
Il -4,9% -4,0% -7.1% -5,0% -4,1% -7.2% 0,9% 0.3% 0,1%

1l -51% -4.4% -6,9% -5,9% -5,1% -7.8% -0,1% -0.4% 0.2%
[\ -5,1% -4,4% -6,9% -6,6% -5.8% -8,4% -0,9% -1,0% 0.3%
2021 -4,1% -3.7% -5,1% -6,2% -5,7% -7.3% -1,4% -1,4% 0.4%
Il 5,0% 4,4% 6,6% 3,6% 3.1% 4,7% -1,1% -0,9% 0,3%
I 5,6% 4,4% 8.4% 5,8% 4,8% 8.1% -0,3% -0.2% 0.3%
[\ 5,2% 3.4% 0.4% 7.7% 6,0% 11,6% 0,8% 0,8% 0,3%
2022 3.3% 1,0% 8,6% 8,8% 6.5% 14,0% 1,8% 1.8% 0,2%
Il -2,5% -4,8% 2.2% 4,0% 1.7% 8,8% 2,8% 2.5% 0,5%
] -4,0% -6,4% 0,8% 31% 0,6% 7.9% 3,1% 2,8% 0,6%
v -4,6% -7.2% 0,0% 1,2% -1,3% 5.6% 3,1% 2,5% 0,7%
2023 -3,0% -51% 0.5% -0,1% -1,9% 2,8% 3,0% 2.3% 0,7%
Il -1,7% -3.2% 0.9% -1,7% -2,9% -0,0% 2,6% 2,0% 0,6%
] -0,0% -1.2% 1,0% -3,1% -3.7% -2,4% 2,4% 1,8% 0.5%
\Y2 1,7% 1,0% 2.8% -3,1% -3.2% -3,1% 2,2% 1.8% 0.5%
2024 1,5% 1.2% 2.1% -3,2% -3.2% -3,5% 2,0% 1.7% 0,6%
Il 1,7% 1,8% 1.5% -2,3% -1,9% -3.2% 2,1% 1,6% 0,7%
Il 1,9% 2.2% 1.3% -0,7% -0.2% -1,8% 2,0% 1.5% 0.7%

(1) Medias moviles de cuatro trimestres.
(2) Ventas (ajustadas por variacion de precios) por asalariado.
Fuente: CEPYME sobre la base de Registradores, INE y Seguridad Social
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https://twitter.com/cepyme_?ref_src=twsrc%5Egoogle%7Ctwcamp%5Eserp%7Ctwgr%5Eauthor
https://www.facebook.com/people/Cepyme/100063576370393/?locale=es_ES
https://www.linkedin.com/company/cepyme/?originalSubdomain=es
https://www.instagram.com/cepyme/?hl=es
http://cepyme.es
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