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MENSAJES PRINCIPALES

« La informacidn facilitada por la Central de Balances (CB) del Banco de Espana senala
que la actividad de las sociedades no financieras espanolas siguié expandiéndose, tanto
en 2018 como hasta septiembre de 2019, ...

aungue muestra una desaceleracion generalizada por sectores, tamanos e
indicadores

 El intenso proceso de desapalancamiento empresarial en los Ultimos afnos ha
incrementado la capacidad de resistencia de las companias ante perturbaciones
negativas, si bien ...

. el sector empresarial todavia presenta ciertas vulnerabilidades ante un hipotético
deterioro en el escenario macro-financiero
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LA CB DISPONE DE VARIAS BASES DE DATOS QUE PROPORCIONAN

INFORMACION MUY DETALLADA DEL SECTOR EMPRESARIAL

« Central de Balances Integrada (CBI): Informacion anual para unas 800.000 sociedades no
financieras. Aproximadamente el 70 % de esta informacion ya esta disponible para 2018

» Central de Balances Trimestral (CBT): Informacién para un menor numero de empresas
(eminentemente grandes), pero con un menor desfase temporal. Disponible hasta 3T2019

NUMERO DE EMPRESAS

2014 2015 2016 2017 2018 2019
‘—--~
CBl 838.497  843.457  844.923  757.098 £ 537. 923,
~--— ‘—--~
CBT 882 082 982 991 1.018 £ 957
~--—’
% DEL VAB DEL SECTOR EMPRESAS NO FINANCIERAS
COBERTURAS
2018
2014 2015 2016 2017 2019
‘—-—~
CBl 53,5 55,8 56,1 534 L 42 2, .
- " ~\
CBT 14,1 14,6 14,7 14,0 188  No_127.7
% DEL EMPLEO DEL SECTOR EMPRESAS NO FINANCIERAS
COBERTURAS
2014 2015 2016 20172018 2019
7 ——
CBI 71,9 73,3 71,5 657 £ 49 9, e
- ,’ ~a
CBT 11,3 11,6 11,0 10,6 10,4 So_89.7
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EL VALOR ANADIDO BRUTO Y EL RESULTADO ORDINARIO NETO

VOLVIERON A CRECER EN 2018, AUNQUE A UN MENOR RITMO ...

« Valor Ahadido Bruto (VAB): Valor de la produccién — Consumos intermedios

* Resultado Ordinario Neto (RON): [VAB + Ingresos financieros] — [Gastos de personal +
Gastos financieros + Amortizaciones y provisiones]

VAB AL COSTE DE LOS FACTORES RESULTADO ORDINARIO NETO
(Tasa de variacion) (Tasa de variacion)
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... ESTA TENDENCIA HA CONTINUADO EN 2019

» La desaceleracién de los excedentes ordinarios en 2019 afectd de forma generalizada a
la mayoria de sectores (con la excepcion del de la energia) y fue particularmente intensa
en la industria (refino, fabricacion de productos minerales y metalicos)

VAB AL COSTE DE LOS FACTORES. CBT RESULTADO ORDINARIO NETO. CBT
(Tasa de variacion interanual y (Tasa de variaci6n interanual y
contribucién por sectores) contribucion por sectores)
% %
4 15
8 10
2
5
1
0
0
-5
-1
) -10
3 15
2017 2018 lalll 2019 2017 2018 lalll2019
= ENERGIA mmm (NDUSTRIA
mmm COMERCIO Y HOSTELERIA INFORMACION Y COMUNICACIONES
RESTO mmm TOTAL
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EN 2018, TAMBIEN SE MODERO EL RITMO DE CREACION DE EMPLEO, PERO

SE ACELERO EL CRECIMIENTO DE LAS REMUNERACIONES MEDIAS ...

* Los gastos de personal crecieron un 5,7 % en 2018, medio punto menos que en el ano
anterior. Esta evolucion se debid tanto al aumento de los salarios medios (un 1,3 %, frente
a la variacién nula de 2017) como, sobre todo, al crecimiento del empleo (un 4,4 %, no
obstante inferior al 6,2 % del aio previo)

EMPLEO GASTOS DE PERSONAL POR TRABAJADOR
(Tasa de variacion interanual) (Tasa de variacion interanual)

% %

2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018

= TOTAL EMPRESAS m PYMES

DIRECCION GENERAL DE ECONOMIA Y ESTADISTICA - BANCO DE ESPANA 9



... DINAMICAS, AMBAS, QUE SE HAN MANTENIDO EN 2019

* La creacion de empleo siguié desacelerandose en 2019 y las plantillas se incrementaron
un 0,6 % (frente al 1,8 % registrado el ano anterior) ...

« ... al mismo tiempo que las retribuciones salariales crecian un 2,2 %, el mayor aumento
desde 2008 (y mas de medio punto por encima de lo que lo habian hecho un afno antes)

EMPLEO. CBT
(Tasa de variacion interanual y
contribucion por sectores)

GASTOS DE PERSONAL POR TRABAJADOR. CBT
(Tasa de variacion interanual)

2 2

1 1

O O L Il Il |
-1 1

2017 2018 lalll 2019 2017 2018 lalll 2019

e RESTO DE SECTORES INFORMACION Y COMUNICACIONES TOTAL EMPRESAS
mmm COMERCIO Y HOSTELERIA mmmm (NDUSTRIA
= ENERGIA mm TOTAL (TASA DE VARIACION)
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EN LOS ULTIMOS DOS ANOS, EL AVANCE DEL EMPLEO SE VIO IMPULSADO

POR LA CONTRATACION DE PERSONAL FIJO

EVOLUCION POR TIPO DE EMPLEO
(Tasas de variacion)

12

10
8
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4
2 - el _— oy
-
0 S
~mo
-2
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-6
2014 2015 2016 2017 2018 [alll 2019
= )\/P[EO FIJO CBI == m= F\PLEO FIJO CBT
= )\ PLEO TEMPORAL CBI == = F\|PLEO TEMPORAL CBT
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LOS INGRESOS Y GASTOS ATIPICOS HAN PRESENTADO UNA EVOLUCION

MUY VOLATIL, TANTO EN 2018 COMO EN LOS PRIMEROS MESES DE 2019

RESULTADO DEL EJERCICIO EN PROPORCION AL VAB
(Contribucion por componentes)

o % CBI CBT % 50
40 40
30 30
20 20
10 10
0 ' ' 0
- - N
-10 == B 10
-20 o -20
2007 2008 2009 2010 2011 2012 20183 2014 2015 2016 2017 2018 [all lalll
, 2018 2019
= RON RESULTADOS ATIPICOS = IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS =mmm RESULTADO DEL EJERCICIO
RESULTADOS
(Tasas de variacion, %)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2018 2019
Resultado ordinario neto  -26,6 -25,3 7,3 -16,0 -27,3 34 10,5 31,0 163 1472 5,4 5,1 -1,0
Resultado del ejercicio -54,9 6,0 -125 -271 — — — -4,4 33,5 1,3 438 523 -44,5
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LA RENTABILIDAD CRECIO LEVEMENTE EN 2018, PERO HA VUELTO A

REDUCIRSE EN 2019 Y SIGUE LEJOS DE LOS NIVELES PRE-CRISIS

* Rentabilidad del Activo: (RON + Gastos financieros) / Activo neto
* Rentabilidad de los Recursos Propios: RON / Fondos Propios

* En 2019, el descenso de la rentabilidad fue mas evidente en el sector de la industriay en
el de comercio.

RENTABILIDAD DEL ACTIVO RENTABILIDAD DE LOS
(Agregado) RECURSOS PROPIOS
CBT
9 % 05 * ® 100
8
7 20 80
L |
6 o7
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NO OBSTANTE, LA CAIDA DEL COSTE DE FINANCIACION HA PERMITIDO

AMPLIAR EL DIFERENCIAL ENTRE LA RENTABILIDAD Y ESTA VARIABLE ...

« El diferencial entre la rentabilidad y el coste financiero se ha ido ampliando desde 2012,
fruto de la favorable evolucién de ambos indicadores en este periodo

» Este diferencial siguid creciendo en 2019, aunque mas levemente, y solo por el descenso
de los costes financieros, que también fue ya muy moderado

COMPARACION DE LA RENTABILIDAD DEL ACTIVO CON EL COSTE DE LA FINANCIACION

. % Yy p.p. CBI CBT
7
6
5
[ ———
4
3
2 s
1
O L I I I I I I I I I I J L | |
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 [alll [alll
2018 2019

DIFERENCIA RENTABILIDAD - COSTE (p.p.) === RENTABILIDAD DEL ACTIVO (%) wmmm COSTE DE LA FINANCIACION (%)
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... Y, JUNTO CON EL DESAPALANCAMIENTO DE LAS EMPRESAS, HA

CONTRIBUIDO A REDUCIR SU CARGA FINANCIERA

* El endeudamiento se redujo de nuevo en 2018, para repuntar levemente en 2019 debido
principalmente a algunas operaciones concretas de grandes empresas en la muestra

« La carga financiera siguié descendiendo, aunque de forma cada vez mas moderada

RECURSOS AJENOS CON COSTE / ACTIVO NETO
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EL MENOR ENDEUDAMIENTO HA PERMITIDO REDUCIR LA

VULNERABILIDAD FINANCIERA DE LAS EMPRESAS ESPANOLAS...

« Empresa vulnerable: Ratio de cobertura de intereses (RCl) menor que 1 en dos ejercicios
consecutivos

« Ratio de cobertura de intereses: (REB + Ingresos financieros) / Gastos financieros

EVOLUCION DEL PESO DE LA DEUDA Y DEL EMPLEO DE LAS EMPRESAS VULNERABLES

PESO DE LA DEUDA PESO DEL EMPLEO

5o EN % dela deuda de su grupo 30 En % del empleo de su grupo
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... YAUMENTAR EL GRADO DE RESISTENCIA ANTE POSIBLES

PERTURBACIONES ADVERSAS
 Escenario adverso de caida de beneficios:

» Disminucion del REB: la mitad de la caida media anual registrada durante la crisis,
diferenciando por sectores

* Mantenida durante dos ejercicios consecutivos. Analisis del impacto el tercer afno.

EVOLUCION DEL PESO DE LA DEUDA Y DEL EMPLEO DE LAS EMPRESAS VULNERABLES ANTE UNA CAIDA DE
LOS EXCEDENTES DE EXPLOTACION

PESO DE LA DEUDA PESO DEL EMPLEO
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EL IMPACTO, MEDIDO EN RELACION AL PIB, TAMBIEN SERIA

CONSIDERABLEMENTE INFERIOR AL DE 2008

» Ante una hipotética caida similar de beneficios, el aumento de deuda vulnerable, medido
en relacion al PIB, seria también notablemente mas intenso en 2008 que en 2018.

EVOLUCION DEL PESO DE LA DEUDA DE LAS EMPRESAS VULNERABLES ANTE UNA CAIDA DE LOS
EXCEDENTES DE EXPLOTACION
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NO OBSTANTE, EN 2019 HABRIA CRECIDO EL PORCENTAJE DE EMPRESAS

VULNERABLES Y CON RENTABILIDAD NEGATIVA.

EMPRESAS VULNERABLES EMPRESAS CON RENTABILIDAD
DEL ACTIVO NEGATIVA
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CONCLUSIONES

« Desde 2013, ...
... el crecimiento econdmico que ha experimentando la economia espanola, ...

... la reduccion de los costes de financiacion (favorecidos por una politica monetaria
acomodaticia), ...

... Y el proceso de desapalancamiento acometido por el sector empresarial ...

han permitido reducir la sensibilidad de las sociedades espanolas ante
perturbaciones negativas

No obstante, ...

... la desaceleraciéon en la actividad empresarial observada en los ultimos dos anos
puede ralentizar la senda de fortalecimiento patrimonial de las companias
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