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RESUMEN

Los ultimos resultados de la Survey on the Access to Finance of Enterprises (SAFE) evidencian que,
entre octubre de 2021 y marzo de 2022, la actividad de las pymes espafiolas siguio creciendo, si bien
a un menor ritmo que el registrado seis meses antes. El repunte de los costes llevd a un deterioro de
los beneficios empresariales para la mayor parte de estas empresas. El acceso a la financiacion
externa no es considerado por la mayoria de las pymes como un factor preocupante, y, de hecho, el
indicador de dificultades de acceso al crédito bancario ha permanecido en valores muy reducidos.
No obstante, los resultados muestran una interrupcion, durante el periodo examinado, en la pauta de
mejoria del grado de accesibilidad al crédito bancario, vinculada a la percepcion negativa que las
pymes tienen sobre la situacién econémica general. Ademas, un porcentaje significativo de pymes
declararon un aumento de los costes de financiacion. En un contexto de elevada incertidumbre
generado, entre otros factores, por las consecuencias econdémicas de la guerra en Ucrania, las
empresas encuestadas anticipaban, en conjunto, un deterioro en el acceso a la financiacién entre abril
y septiembre de este afio.

Palabras clave: ventas, resultados econdmicos, situacién econdémica, SAFE, acceso a la
financiacion, préstamos bancarios, condiciones de financiacion.
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Este articulo ha sido elaborado por Alvaro Menéndez y Maristela Mulino,
de la Direccion General de Economia y Estadistica.

Desde 2009, el Banco Central Europeo (BCE), en colaboracion con la Comision
Europea, realiza semestralmente la encuesta sobre el acceso a la financiacion de las
empresas del area del euro (SAFE, por sus siglas en inglés)'. La encuesta consta de
una muestra de casi 11.000 sociedades domiciliadas en la Union Econémica y
Monetaria (UEM), de las cuales alrededor de 1.300 son espanolas. 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 tamanos de las compafiias. El cuestionario incluye preguntas relacionadas
con la evolucion, en los ultimos seis meses, de su situacién econdmica y financiera,
la disponibilidad de financiacidn externa, los principales factores que condicionan el
acceso a dicha financiacidn y las condiciones en las que esta se ha obtenido.

En los ultimos dos afos ha crecido la preocupacion por estas cuestiones tanto en
nuestro pais como en el resto del mundo, primero por la crisis provocada por la
pandemia de COVID-19 y, mas recientemente, por los efectos negativos asociados a
los cuellos de botella en las cadenas globales de produccion, al repunte en el coste
de los insumos y a la guerra en Ucrania. En este contexto resulta de especial
importancia la informacion que proporciona la SAFE. A partir de los resultados de la
ultima edicion de esta encuesta, que cubre el periodo comprendido entre octubre de
2021 y marzo de 20222, este articulo analiza la evolucion reciente de la situacion
econdmica y de las condiciones de acceso a la financiacion de las pymes espafolas,
comparandola con la de las sociedades de mayor dimension y con la de sus
homologas de la UEM. Se examinan inicialmente (en el segundo epigrafe) las
respuestas referidas al curso de su actividad productiva (las ventas y los beneficios
principalmente). A continuacion (tercer epigrafe) se analiza la percepcion de las
pymes espafolas sobre las condiciones de acceso a la financiacidén externa, con
especial atencidon al crédito bancario por ser la fuente de recursos externa mas
utilizada por las empresas de menor tamano.

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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Los resultados de la SAFE evidencian que, entre octubre de 2021 y marzo de 2022, las
empresas mantuvieron, en conjunto, una evolucién favorable de su actividad productiva.
Asi, tal y como se observa en el grafico 1.1, los datos mas recientes revelan que el
numero de companias que declararon un aumento de las ventas fue, por segunda vez
consecutiva, superior al de las que sefalaron lo contrario, lo que indicaria una
prolongacion de la pauta de recuperacion, tras el fuerte descenso de facturacion
registrado en 2020, como consecuencia de los efectos generados por la pandemia de
COVID-19. La diferencia entre ambos grupos (porcentaje neto) fue, para las pymes
espafolas, del 6,9 %, dato que, no obstante, es inferior al de la edicién anterior de la
encuesta (10,6 %). Ello apunta a una cierta desaceleracion en el ritmo de recuperacion
de la cifra de negocios, lo que puede estar en parte influido por el impacto negativo
derivado de las medidas de restriccion de la actividad tras el brusco aumento de las
infecciones por la pandemia durante una parte del periodo cubierto por la encuesta,
por el repunte de la inflacion, por los cuellos de botella en las cadenas globales de
produccion y, mas recientemente, por las tensiones geopoliticas y la guerra en Ucrania.
A pesar de este contexto de mayor incertidumbre, la informacién de la SAFE evidencia
unas expectativas econdmicas positivas de las pymes espafolas para el periodo
comprendido entre abril y septiembre de este afio, de modo que un 27,2 % de estas
sociedades estiman, en términos netos, que sus ventas crecerian en este periodo
(véase grafico 1.1). La evolucion de las pymes espariolas fue mas desfavorable que la
experimentada por las empresas de mayor dimension. Este resultado también se
observa en el conjunto de la UEM, donde se obtienen unas pautas similares en los
indicadores anteriores, y sugiere que las compafias de menor tamafio espanolas y del
area del euro se habrian visto comparativamente mas afectadas que las grandes por
los distintos factores que han limitado la facturacion durante este periodo. También se
observa un patrén similar en el caso de las expectativas para los seis meses siguientes,
de modo que las grandes companias anticipan una evoluciéon mas favorable de su
actividad que las pequefias y medianas.

Descendiendo al detalle por ramas productivas, se observa que, en conjunto, todos los
sectores mantuvieron, entre octubre de 2021 y marzo de 2022, una evolucion positiva
de sus ventas (véase grafico 1.2), y fue el industrial el que registrod los incrementos mas
intensos (con un porcentaje neto del 25 %, dato muy similar al de seis meses antes).
Por su parte, la rama de servicios seria la que habria mostrado un comportamiento
menos dinamico, pues solo un 2,9 % (en términos netos) de las pymes de este sector
declararon un incremento de su cifra de negocios; este dato es ademas claramente
inferior al del semestre previo (12,2 %). Esta evolucion podria estar vinculada con las
medidas de restriccion a la actividad tras el repunte de las infecciones por COVID-19
durante una parte de este periodo, que afectaron mas a esta rama que a las otras.

La encuesta también contiene informacién relevante sobre la evolucion reciente de
los precios de venta. Asi, la mayoria de las empresas espafnolas (tanto pymes como
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Gréfico 1
MENOR DINAMISMO DE LAS VENTAS EN LAS PYMES Y AUMENTO NOTABLE DE LOS PRECIOS DE VENTA

Entre octubre de 2021 y marzo de 2022, las empresas mantuvieron una evolucion positiva de sus ventas, al igual que en la edicion anterior
de la encuesta, tras el fuerte descenso de facturacion registrado en 2020 como consecuencia de la pandemia de COVID-19. No obstante,
en el segmento de pymes se detecta una cierta desaceleracion respecto al periodo anterior, vinculada probablemente a las restricciones a
la actividad tras el repunte de infecciones por COVID-19 durante una parte de este periodo, asi como a los cuellos de botella en las cadenas
de produccion y al repunte de la inflacion. El crecimiento de las ventas se habria producido en un contexto inflacionista, vinculado tanto a la
inflacion esperada como al aumento de los costes de produccion, que muchas empresas habrian trasladado a sus precios de venta.
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grandes) que participaron en la ultima ronda de la SAFE declararon que habian
elevado estos precios entre abril de 2021 y marzo de este afio. Estos incrementos
habrian sido moderados en un 37 % de los casos y mas intensos en casi un 27 %
(véase grafico 1.3), porcentajes similares a los registrados para el conjunto de la
UEM. Asimismo, las empresas declararon que la tendencia alcista de los precios se
mantendria, con valores parecidos tanto para las que prevén incrementos moderados
como para las que los prevén intensos, en el periodo comprendido entre abril de
2022 y marzo de 2023. Respecto a los factores considerados relevantes para explicar
esta evolucion alcista de los precios, las empresas espafolas destacaron que la
inflacién esperada seria el mas importante, con un porcentaje del 73 %, y en segundo
lugar se situaria el aumento de los costes de los insumos (tanto los de la energia
como los de otros materiales), que fue mencionado por un 71 %, mientras que un
61 % de las empresas destacaron que el crecimiento de los costes laborales fue
relevante en su decisiéon de aumentar los precios (véase grafico 1.4). De nuevo, estas
cifras son muy similares a las que se observan para el conjunto de la UEM.

El incremento de los costes de los insumos y laborales tuvo, asimismo, un impacto
significativo sobre el comportamiento reciente de los resultados empresariales, ya
que llevé a que se registraran unos porcentajes netos negativos, mas elevados,
en las respuestas de las empresas encuestadas. Asi, entre octubre de 2021 y marzo
de 2022, la proporcién de pymes espafnolas que declararon un descenso de sus
beneficios superaba de forma amplia a la de las que manifestaban un aumento de
estos, situandose el porcentaje neto en un 23 %, 7 puntos porcentuales (pp) mas
que en la edicion anterior de esta encuesta (véase grafico 2.1). El desglose sectorial
apunta a que los resultados empresariales habrian tenido, en conjunto, una evolucion
adversa en todas las ramas de actividad, con porcentajes netos que fueron, excepto
en el sector de la construccion, mas negativos que los que se registraron en la
edicion anterior de la encuesta (véase grafico 2.2).

La preocupacion creciente por los mayores costes se evidencia también cuando, al ser
preguntadas las empresas por el principal problema que afectaba a su actividad, el
22 % de las pymes espanolas destacaron el aumento de los costes de las materias
primas y laborales como el problema mas relevante, 7 pp mas que en la edicién anterior;
ademas, este factor fue el destacado por una mayor proporcion de estas companias
en nuestro pais (véase grafico 3). Una evolucién similar se observa también en el conjunto
de la UEM, donde este factor fue el segundo mas citado, solo por detras del de la
falta de personal cualificado, que sigue siendo el problema que, para una mayoria
de las pymes europeas, afecta en mayor medida a su actividad. En sentido contrario,
el acceso a la financiacion volvié a ser el problema mencionado por un menor nimero de
compafias tanto en Espafia como en la UEM (un 7% en ambos casos), porcentaje
ademas ligeramente inferior al registrado en la edicién anterior de la encuesta.

Finalmente, un indicador que evalia de manera sintética la vulnerabilidad de las
empresas, a partir de la evolucién de su situacién econdémica y de su nivel de
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Gréfico 2
DESCENSO DE LOS BENEFICIOS EMPRESARIALES POR EL AUMENTO DE LOS COSTES

El incremento de los costes de los insumos y laborales llevé a que se registrara, en conjunto, un descenso de los beneficios, con unos
porcentajes netos negativos cada vez mas elevados. Asi, entre octubre de 2021 y marzo de 2022 la proporcion de pymes espafiolas que
declararon un descenso de sus beneficios superaba en 23 pp a la de las que manifestaban un aumento de estos, 7 pp mas que seis meses
antes. El desglose sectorial revela un descenso generalizado de los resultados empresariales, con porcentajes netos, en casi todos los
casos, mas negativos que los de la edicion anterior de la encuesta.

1 EVOLUCION DE LOS BENEFICIOS. DESGLOSE POR TAMANO (a) 2 EVOLUCION DE LOS BENEFICIOS DE LAS PYMES ESPANOLAS. DESGLOSE
POR SECTOR (a)

2 %
30 SN0
T "
€ < 0
3
< | 10
-10
0
-10 -20
-20 s -30
C
o -30 & | -40
g | -40 2
2 ° | -s0
o | -50
.60 -60
-70 70
oct-19- abr- oct-20- abr- oct-21- oct-19- abr- oct-20- abr- oct-21-
mar-20 sep-20 mar-21 sep-21 mar-22 mar-20 sep-20 mar-21 sep-21 mar-22
PYMES. ESPANA PYMES. UEM s INDUSTRIA s CONSTRUCCION
— ——— GRANDES. ESPANA = === GRANDES. UEM COMERCIO " SERVICIOS

FUENTES: Banco Central Europeo y Comision Europea (SAFE).
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endeudamiento, muestra que, en linea con el menor crecimiento de la actividad y la
caida de los resultados, el porcentaje de las pymes espafiolas mas vulnerables®
habria aumentado ligeramente entre octubre de 2021 y marzo de 2022, y se habria
situado en un 7 %. En esta misma linea, la proporcion de comparias mas rentables,
que se aproxima por las companfias que experimentaron una mejoria en su situacion
econdémica y financiera*, habria mostrado un retroceso moderado, hasta el 3,7 %
(véanse graficos 4.1 y 4.2). En la eurozona, el porcentaje de pymes en posicion de
mayor vulnerabilidad se habria mantenido estable alrededor del 4 %, mientras que
la proporcién de companias en posicién mas holgada se habria reducido en algo
mas de 1 pp y se habria situado también en torno a un 4 %.

Acceso a la financiacion externa

Centrando el andlisis en los préstamos bancarios, que son la principal fuente de
financiacion de las pymes, el grafico 5.1 muestra que en Espana, entre octubre de 2021

3 Las empresas vulnerables son aguellas que sefalan caidas en las ventas, reduccion en los beneficios, incremento
en los gastos por intereses y una ratio de deuda sobre activos que ha aumentado o permanecido sin cambios.

4 Las empresas rentables son aquellas que senalan aumento de las ventas y los beneficios, menores gastos por
intereses, o0 ninguno, y menor, o nula, ratio de deuda sobre activos.
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Grafico 3

PREOCUPACION CRECIENTE DE LAS PYMES POR EL AUMENTO DE LOS COSTES

Un 22 % de las pymes espafiolas destacaron el aumento de los costes de las materias primas y laborales como el problema mas relevante,
7 pp mas que en la edicion anterior de la encuesta. Una evolucion similar se observa también en el conjunto de la UEM, donde este factor
fue el segundo mas citado, solo por detras del de la falta de personal cualificado. En sentido contrario, el acceso a la financiacion volvio a
ser el mencionado por un menor nimero de pymes tanto en Espafa como en la UEM.
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FUENTES: Banco Central Europeo y Comision Europea (SAFE).

y marzo de 2022, la percepcion de estas empresas sobre el grado de accesibilidad a
esta fuente de financiacion se mantuvo estable, ya que la proporcion de aquellas que
detectaron una mejoria en este aspecto fue igual a la de las que percibieron un deterioro,
con lo que se quebro la tendencia de mejoria continuada que se venia registrando
desde 2013. En el conjunto de la UEM, el acceso a los préstamos bancarios habria
seguido mejorando en conjunto, pero lo hizo solo para un 2,7 % de las pymes, en
términos netos, que es el porcentaje mas reducido registrado en la encuesta desde
2014. Entre los factores que explican esta disminucion de la mejoria en el acceso al
crédito bancario en relacion con seis meses antes, las pymes destacaron, como el mas
relevante, el impacto negativo asociado a la situacién econdémica general (véase
grafico 5.2). Ademas, tanto las pymes espanolas como las del area del euro anticipaban,
para el periodo que va de abril a septiembre de 2022, un deterioro en el acceso a la
financiacion, lo que estaria muy probablemente relacionado con su percepcion negativa
ante la mayor incertidumbre generada tras el estallido de la guerra en Ucrania®.

Por otra parte, la encuesta revela que la proporcién de pymes que solicitaron crédito
bancario entre octubre de 2021 y abril de 2022 se mantuvo en niveles reducidos,

5 Las previsiones realizadas por las empresas encuestadas pueden haberse visto afectadas por la proximidad del

comienzo del conflicto bélico en Ucrania, que se inicié a finales del mes de febrero, y las fechas en las que se
realizd la encuesta (entre el 7 de marzo y el 15 de abril).
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Gréfico 4

LIGERO AUMENTO DE LA PROPORCION DE PYMES VULNERABLES EN ESPANA Y DESCENSO MODERADO DEL PORCENTAJE
DE LAS MAS RENTABLES

El porcentaje de las pymes espafolas vulnerables habria aumentado ligeramente entre octubre de 2021 y marzo de 2022, y se habria situado
en un 7 %, mientras que el de las companias mas rentables habria mostrado un retroceso moderado, hasta el 3,7 %. En la eurozona, el
porcentaje de pymes en posicion de mayor vulnerabilidad se habria mantenido estable en el entorno del 4 %, mientras que la proporcion de
compafiias en posicion mas holgada se habria reducido algo, y se habria situado también alrededor del 4 %.
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FUENTES: Banco Central Europeo y Comision Europea (SAFE).

a Las empresas vulnerables son aquellas que sefialan caidas en las ventas, reduccion en los beneficios, incremento en los gastos por intereses y

una ratio de deuda sobre activos que ha aumentado o permanecido sin cambios.
b Las empresas rentables son aquellas que sehalan aumento de las ventas y los beneficios, menores gastos por intereses, o ninguno, y menor, o nula,

ratio de deuda sobre activos.
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tanto en Espana (un 22 %) como en la UEM (23 %), porcentajes muy similares a los
registrados en la edicidn anterior de la encuesta (véase grafico 6.3). Estos valores
son los mas 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 el periodo de abril a septiembre de 2020,
en el contexto de la pandemia de COVID-19, muchas recurrieran al crédito bancario
para cubrir sus necesidades de financiacion y, en algunos casos, construir también
colchones de liquidez.

El indicador que informa sobre las dificultades para obtener financiacién bancaria
se mantuvo en unos valores reducidos, tanto en Espafa como en la UEM, en torno
al 8%. En ambos casos las variaciones son minimas respecto al periodo anterior,
con un ligero descenso en Espafa, de 1 pp, como resultado principalmente de la
caida de la proporcion de solicitudes rechazadas, que se habria visto compensado
por el aumento de la demanda desanimada (pymes que, anticipando un rechazo de
su solicitud, no pidieron financiacion).

Finalmente, las pymes encuestadas sefialaron que, en el periodo de octubre de
2021 a marzo de 2022, se habria producido un endurecimiento en algunas de las
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Grafico 5
EL ACCESO A LA FINANCIACION BANCARIA DEJA DE MEJORAR EN ESPANA, POR PRIMERA VEZ DESDE 2013

Entre octubre de 2021 y marzo de 2022, el grado de accesibilidad a la financiacion bancaria percibido por las pymes espanolas se mantuvo
estable, lo que quebrd la tendencia de mejoria continuada que se venia produciendo desde 2013. En la UEM siguié mejorando, pero con el
porcentaje mas reducido registrado desde 2014. De acuerdo con la percepcion de las empresas, esta evolucion estarfa muy influida por el impacto
negativo asociado a la situacion econdmica general. En este contexto, la demanda de crédito siguid en niveles bajos y el indicador de dificultades
para obtener préstamos bancarios se mantuvo también en valores reducidos. Para el periodo que va de abril a septiembre de 2022, las empresas
encuestadas anticipan, en conjunto, un deterioro en el acceso a la financiacion.

1 PERCEPCION DE LAS PYMES SOBRE LA DISPONIBILIDAD DE PRESTAMOS 2 EVOLUCION DE LOS FACTORES QUE AFECTAN A LA DISPONIBILIDAD
BANCARIOS (a) DE FINANCIACION DE LAS PYMES (a)
De octubre de 2021 a marzo de 2022

o
9,
®© ()
S =
D
=
o
ko)
o) 5]
Q 2
5] [a)
©
o
oct-19-  abr- oct-20-  abr- oct-21-  abr- B3| 8 | g2| 8| 88| o8| ¢
mar-20  sep-20 mar-21 sep-21 mar-22 sep-22 :5 96’_ g =3 g2 g § E b5 g %J
§c| © 2o ke g oG EF
ESPANA UEM 2 g Tg a Q o
= = == EXPECTATIVAS. ESPANA == === = EXPECTATIVAS. UEM o=
Situac. Relativos Acceso a
econ. ala empresa financiacion
general
m—— ESPANA — UEM
3 PYMES QUE HAN SOLICITADO PRESTAMOS BANCARIOS 4 PYMES CON DIFICULTADES PARA OBTENER PRESTAMOS BANCARIOS (b)
% %
B0 [ 12 prmmmme oo
50
40
30
20
0
0 1 1 J
oct-19- abr- oct-20- abr- oct-21- 28 .8/ 28| |58 28 L8 25| & |5Y
mar-20 sep-20 mar-21 sep-21 mar-22 L5 82| A5 82| 5| 8L 5| 8L 45
Se| 8| 8| "8/ 8€|8€e| “8|8E| “8|8E
ESPANA UEM Espafia UEM

s DEMANDA DESANIMADA

s PRESTAMO CONCEDIDO SOLO PARCIALMENTE
s SOLICITUD RECHAZADA

mmmm— PRESTAMO CONCEDIDO A COSTE MUY ELEVADO

FUENTES: Banco Central Europeo y Comision Europea (SAFE).

a Porcentaje de las empresas que sefialan una mejora menos el de las que sefialan un deterioro.
b Este indicador recoge la proporcion 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 otorgd el préstamo,

pero a un coste considerado por ellas como muy elevado, y sociedades que no solicitaron financiacién porque creian que no se la concederian
(demanda desanimada).
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Gréfico 6
ENDURECIMIENTO DE ALGUNAS CONDICIONES CREDITICIAS

Se registrd un incremento significativo en el porcentaje de pymes que declararon un aumento tanto de los tipos de interés como de otros
costes asociados al crédito. Este ascenso habria sido algo mas intenso en Espana que en la UEM, y podria deberse, al menos en parte, al
proceso de progresiva normalizacion de la politica monetaria. En cuanto al resto de las condiciones, se observa un incremento moderado
en las garantias requeridas, mientras que, en sentido contrario, tanto el plazo como las cuantias concedidas habrian mejorado, aumentando
algo en ambos casos.
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FUENTES: Banco Central Europeo y Comision Europea (SAFE).

a Porcentaje de las empresas que senalan una mejora menos el de las que sefnalan un deterioro.

condiciones aplicadas a los préstamos bancarios. Asi, se volvid a registrar un
incremento significativo en el porcentaje neto de pymes que declararon un aumento
tanto de los tipos de interés como de otros costes asociados al crédito (véase
grafico 6.1). Esta proporcién, que fue algo mas elevada en Espana que en la UEM,
estaria vinculada al proceso de progresiva normalizacion de la politica monetaria del
BCE. 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 Espana
como en la zona del euro (véase grafico 6.2).

30.6.2022.
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