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LAS CLAVES
DEL TRIMESTRE

En el primer trimestre de 2023 se repitio la estacional subida del Periodo Medio de
Pago (PMP), que se alargo hasta 82,1 dias. No obstante, eso no anula su tendencia

a declinante.

ELPMP subio en la industria y bajo en los restantes tres grandes sectores (servicios,
construccion y agroalimentario). Sin embargo, la subida en la industria obedece a un
atipico movimiento del PMP de la rama de electricidad, gas y agua. Si se excluyera
dicho subsector, la industria tendria una reduccién de su PMP de casi un dia.
En comparacion con un ano antes, el PMP aumento en las microempresas y, en

especial, en las grandes. En cambio, se redujo en las compaiias de tamafio

pequefio y mediano.

En el primer trimestre de 2023, el indice de morosidad en las facturas de ventas
a plazo (IMFVP) tuvo su cuarto incremento interanual consecutivo.

De las 19 ramas de actividad consideradas, 17 tuvieron un aumento interanual

en su correspondiente IMFVP. Las excepciones fueron las ramas del transporte
y de la distribucion de alimentos.

Los mayores IMFVP se encuentran, una vez mas, en la construccion (168,6
puntos) y materiales de construccion (136,8), que son las unicas ramas que
superan en mas de un 30% la media nacional.

Otorgando un valor de 100 a la tasa de morosidad media de Espana en las

ventas a plazo, las microempresas vuelven a ser las que sufren la mayor
morosidad, con un indice de 125,9.

En el primer trimestre, el porcentaje de ventas prorrogadas se mantuvo
practicamente igual que un afio antes, en 0,51%.

Un 27,9% del importe total facturado se pago de forma puntual en el

primer trimestre de 2023. Es el mayor porcentaje de los ultimos cinco

Q trimestres.
Mientras las grandes empresas pagaron mas de 30 dias despues del

vencimiento el 6,9% de las facturas (proporcion que fue 6,7% en el caso
de las empresas medianas), las microempresas hicieron lo propio con

el12,5% de las facturas.
El coste financiero de la deuda comercial sigue aumentando. Las

pymes han tenido que hacer frente a un coste financiero total

anualizado por su deuda comercial de 2.649 millones de euros
en el primer trimestre, que es casi el doble (+97,5%) que un afio
antes. Desde 2011 las pymes no sufrian un coste tan elevado para

financiar su deuda comercial.




INTRODUCCION

La morosidad dificulta la gestion financiera de las empresas de todos los tamanos. Si, por ese moti-
VO, es algo que debe ser monitorizado, en un entorno de alta inflacion y encarecimiento del credito
como el actual, hay aun mas razones para hacerlo.

Merece la pena insistir en el contexto de elevada inflacion, porque supone un doble coste. Por un
lado, erosiona el valor real de la deuda comercial: cuanto mas tarda en cobrarse una factura, menor
poder de compra se recibira. Ademas, el mismo entorno inflacionario lleva a que los tipos de interes
aumenten, por lo que se encarece el coste financiero de la deuda comercial.

En este informe presentamos los resultados del primer trimestre de 2023, entendiendo como "mo-
rosidad” toda deuda comercial entre empresas que no ha sido pagada 60 dias después del plazo
acordado.

Analizamos la morosidad empresarial desde angulos diferentes pero complementarios, gracias a
la informacion suministrada por CESCE e Informa D&B: periodos medios de pago, indice de mo-
rosidad, proporcion de ventas prorrogadas y composicion de las facturas pagadas segun el plazo
del pago. Todo ello confluye en la estimacion del coste financiero de la deuda comercial en sus dos
componentes: el normaly el moroso.

En el Anexo puede encontrarse informacion detallada de cada uno de los puntos que se mencionen.




PERIODO
MEDIO DE
PAGO (PMP)

Evolucién general

En el primer trimestre de 2023 se repitio la estacional subida del Periodo
Medio de Pago (PMP), que se elevo hasta 82,1 dias. No obstante, eso
no anula su tendencia declinante, acelerada en los ultimos tres trimes-
tres. Los 82,1 dias del primer trimestre del ano implican un PMP 2 4 dias
inferior al del mismo periodo de 2022. De hecho, el PMP del primer tri-
mestre de 2023 es el mas bajo para ese periodo del afio desde 2015.

ELPMP ha descendido, en términos interanuales, en once de los ultimos
doce trimestres. Los ultimos tres trimestres muestran una aceleracion
en dicha tendencia. Desde 2013 no se registraban tres trimestres segui-
dos con recortes interanuales del PMP de mas de 1,3 dias. La reduccion
interanual de 2,4 dias registrada en el primer trimestre de 2023 es la
mas acentuada de los ultimos diez anos.

La paulatina disminucion del PMP cabe ser interpretada como resulta-
do de una gestion prudente de la tesoreria de las empresas que, al
mismo tiempo, busca evitar la erosion del valor real de los cobros pen-
dientes que provoca la inflacion y el aumento del coste financiero de la
deuda comercial (ver mas adelante).

Periodo medio de pago
Operaciones comerciales nacionales; expresado en dias
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Evolucién por sectores econémicos

El analisis del PMP en cada uno de los grandes sectores economicos permite ver diferencias
significativas, asi como un caso anémalo en la industria.

Lo primero a destacar es que se amplio la brecha entre los PMP de los principales sectores, que
alcanzo a 53,4 dias. En efecto, tal es la diferencia entre el PMP de la industria (125,3 dias) y el de
los servicios (72 dias). Es la mayor diferencia entre los cuatro grandes sectores al menos desde
2007.

Periodo medio de pago por sectores economicos
Operaciones comerciales nacionales; expresado en dias
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Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE

‘ ‘ El Periodo Medio de Pago (PMP) se refiere a los plazos de pago en las operaciones
comerciales de dmbito nacional aseguradas por CESCE (Compania Espanola de
Seguros de Crédito a la Exportacion).

Es el plazo en el que se pagan las facturas aseguradas. Asi, por ejemplo, el PMP
de las pequenas empresas es el periodo en que estas cobran las facturas que han
emitido y asegurado en CESCE.

“Ambito nacional’” significa que tanto la empresa vendedora como la compradora
estdn localizadas en Espana.

El PMP se expresa en dias y estd ponderado por el importe de las facturas (es
decir que el peso de cada factura en el computo total depende de su importe). No
incluye las prdorrogas que, de comun acuerdo, las partes puedan convenir. '
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Esta mayor brecha se explica por la evolucion del PMP en el subsector electricidad, gas y agua.
El PMP de este subsector tiene una marcada estacionalidad, con una subida intensa en todos
los primeros trimestres, que casi duplica a la del trimestre anterior. La fuerte estacionalidad de
electricidad, gasy agua es lo que explica el comportamiento del conjunto de la industria.

Alcomienzo de 2023, el incremento del PMP de este subsector fue muy superior al habitual, mas
que triplicando la tasa el cuarto trimestre de 2022. Concretamente, aumento desde 77,7 a 262,7
dias. Es este aumento el que justifica la subida del PMP del sector industrial en el primer trimes-
tre, de 81,4 dias en el trimestre anterior hasta 125,3 dias en el trimestre considerado. De hecho, en
la ramas siderometalurgica, papelera, quimica, plasticos y maderera se observaron retrocesos
en los respectivos PMP. Si se excluyera al subsector de electricidad, gas y agua, el conjunto
del sector industrial tendria una reduccion de su PMP de casi un dia.

Periodo medio de pago por sector de actividad

Dias, ponderado por importe; operaciones
comerciales nacionales

Primer trimestre de...

Total 871 85,3 84,5 821
Var. absoluta interanual 21 18 -0.8 2.4
Agroalimentario 736 71,2 80,5 76,7
Var. absoluta interanual 35 2.4 9.3 -3.8
Industria 985 971 94.3 1253
Var. absoluta interanual 5.4 1.4 28 31,0
Construccién 101,0 1011 97,8 06,4
Var. absoluta interanual 51 01 33 1.4
Servicios 90,7 87.8 87.9 72,0
Var. absoluta interanual 2.4 -2.9 0.0 -15.9

Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE




Observatorio de Morosidad | Primer trimestre de 2023

Los otros tres grandes sectores presentaron reducciones en sus respectivos PMP, en especial
en el caso de los servicios. En el sector agroalimentario, el PMP bajo hasta 76,7 dias (3,8 menos
que un ano antes), que es el dato mas bajo en un ano y medio.

En la construccion se prolongo la tendencia descendente del PMP. Es el unico de los cuatro
grandes sectores que muestra ocho descensos interanuales consecutivos. En el trimestre anali-
zado, el PMP de la construccion bajo 1,4 dias en la comparacion interanual, para situarse en 96,4
dias.

La reduccion mas pronunciada correspondio a los servicios, con un PMP de 72 dias, 15,9 dias
menos que el del primer trimestre de 2022. Eso ocurre por la confluencia de tres elementos. Por
un lado, tanto el comercio minorista como la venta de vehiculos consolidaron los reducidos
PMP que lograron en el trimestre previo, reduciendolos incluso ligeramente. Los mismos, ahora
de 65,5y 63,1 dias, son los mas reducidos al menos desde 2007.

En segundo lugar, el comercio al por mayor (que es la rama de servicios con mayor peso en el
total), extendio su tendencia a reducir el PMP. Es la Unica rama de todos los sectores que acu-
mula 13 trimestres consecutivos sin aumentos interanuales en su PMP. En el primer trimestre
de 2023, la reduccion fue de 2,2 dias, por lo que quedd en 76,9 dias. Es el PMP mas bajo que
recogen las estadisticas para esta actividad.

Finalmente, tanto en las actividades profesionales como en la rama de otros servicios (que
incluye, entre otros, a los seguros, la seguridad privada y las actividades de limpieza), no regis-
traron en el primer trimestre de 2023 la subida estacional del PMP que se venia produciendo en
este periodo desde 2016. En ambos casos, el PMP se ha reducido en alrededor de 60 dias con
respecto al mismo periodo del ano anterior.
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Evolucién por comunidades auténomas

Pese a lareduccion del PMP del total nacional, el mismo aumenté, en términos interanuales,
en nueve autonomias, asi como en las ciudades autonomas de Ceuta y Melilla. Es el mayor
numero de regiones con subida del PMP en tres anos. La diferencia maxima entre los PMP de
las distintas regiones alcanza a 23,8 dias y corresponde a los de Madrid (94,9 dias) y Castilla y
Leodn (71,1 jornadas).

Los PMP mas elevados, despues del de Madrid, son los de Murcia (94,5 dias) y Canarias (89,2
dias). Si bien el PMP de Madrid tiende a ser mayor que la media nacional (su PMP medio de los
ultimos cinco anos es el tercero mayor entre todas las autonomias), el hecho de haber pasado
a ser el mas alto obedece a una cuestion estacional, ya que normalmente sube en el primer
trimestre.

En la situacion inversa, los menores PMP, despues del de Castillay Leodn, corresponden a Can-
tabria (71,6 dias) y Aragén (71,7 jornadas).

Ademas, Aragon es la unica comunidad en la que el PMP encadena siete trimestres sin des-
censos. Asturias es el caso opuesto, pues es la Unica region en donde el PMP se redujo, en
términos interanuales, por décimo trimestre consecutivo.

Periodo medio de pago por autonomia
Operaciones comerciales nacionales; expresado en dias; 1° trimestre 2023
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Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE
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Evolucién por tamano de empresa

En el primer trimestre del ano, el PMP aumenté en las microempresas y, en especial, en las
grandes empresas. En cambio, se redujo en las compaiiias de tamafo pequeio y mediano,
siempre en comparacion con sus respectivos PMP de un ano antes.

Entre las pymes, el PMP mas reducido corresponde a las empresas pequeinas, que es de 78,6
dias (5,8 dias menos que un ano antes). Le sigue el de las empresas medianas, con 82,1 dias (-1,1
interanual). Por su parte, las microempresas pasaron a tener el PMP mas prolongado, con 91,4
dias (3,9 jornadas mas que en el primer trimestre de 2022)%

El caso de las grandes empresas es diferente. Pese a tener el incremento mas marcado, con-
tinuan siendo las que presentan el PMP mas corto, de 74,6 dias (lo que implica una subida
interanual de 27,9 dias). Esto se explica porque la magnitud del incremento obedece no tanto
a una extension de los periodos de cobro, sino mas bien a su nivel anormalmente bajo (inferior
a 50 dias) en la ultima parte de 2021 y la primera mitad de 2022, En las empresas pequenas y
medianas se continua observando una tendencia decreciente del PMP. En ambos casos, el
PMP ha tenido recortes interanuales en 10 de los ultimos 12 trimestres.

Si se compara el PMP del primer trimestre del 2023 con el del mismo periodo de 2019, se en-
cuentra una significativa reduccion de 8,4 dias en el caso de las pequenas empresas y de 5 dias
en el de las empresas medianas.

Estos datos contrastan con la evolucion del PMP de las microempresas, gue aumento en 6 de
los ultimos 7 trimestres. En comparacion con el del primer trimestre de 2019, el actual PMP de
las microempresas es 14,9 dias mas alto.

Por lo que respecta a las grandes empresas, desde hace tres anos alternan periodos de recorte
del PMP con otros de aumento del mismo. El saldo respecto a cuatro anos antes arroja un incre-
mento acumulado de 12,2 dias.

ELPMP no incluye las eventuales prorrogas que las partes pudieran pactar. Esa practica predomina en las grandes em-
presas, lo que podria sesgar a la baja su PMP en una medida dificil de estimar por falta de datos

11
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Periodo medio de pago por tamano de empresa

Dias, ponderado por importe; operaciones
comerciales nacionales

Primer trimestre de...

Var. absoluta interanual 24l 18 -0.8 2.4
Microempresas 89,9 86,5 87,5 91,4
Var. absoluta interanual 13.4 -3.4 1.0 3.9
Pequeiias 87.0 85,0 84,4 78,6
Var. absoluta interanual 0.0 20 -06 -58
Medianas 855 84,9 83,2 821
Var. absoluta interanual 16 -06 1,7 11
Subtotal pymes® 875 85,5 85,0 84,0
Var. absoluta interanual 3.9 2.0 -0.4 1.0
Grandes 67.2 68,1 46,7 74,6
Var. absoluta interanual 4.8 0.9 21,4 27.9

“Media simple de los datos de microempresas, pequefas y medianas.
Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE.

. . A lo largo de todo el trabajo, para definir los tamanos de las
empresas, utilizamos la definicion del Reglamento de la Comision
Europea 651/2014 en lo que se refiere al numero de empleados.

Asi, se entiende por:

‘microempresa” la que tiene menos de 10 asalariados,

‘pequenia empresa” la que tiene entre 10 y 49 empleados,
“empresa mediana” la que cuenta con entre 50 y 249 asalariados y

‘gran empresa” la que tiene 250 o mas asalariados. ' ’
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VENTAS

A PLAZO:
MOROSIDAD Y
PRORROGAS

A - Morosidad en facturas de ventas a plazo

Evolucién general

En el primer trimestre de 2023, el indice de morosidad en las facturas
de ventas a plazo (IMFVP) tuvo su cuarto incremento interanual con-
secutivo. Aunque su actual nivel, 51,1 puntos, no es demasiado alto en
comparacion con los registros historicos, si es el mas elevado, junto con
el dato del trimestre anterior, desde 2020.

indice de morosidad en ventas a plazo
Base 2014-2019 = 100
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Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE

Evolucion por sectores econémicos

Los cuatro principales sectores economicos exhiben la misma secuencia
de cuatro incrementos interanuales consecutivos en sus respectivos IMF-
VP. En todos ellos, con ligeros matices, el nivel de morosidad en las ven-
tas a plazo del primer trimestre de 2023 es el mayor desde 2020.
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La industria sufrio el mayor incremento interanual en su IMFVP (+69,0%), mientras que el sector
agroalimentario mostro el aumento mas moderado (+30,4%). Sin embargo, es también la industria
la que presenta la mejor situacion relativa en Lo referido a la morosidad en las ventas a plazo, cuando
se compara con su propia evolucion historica: frente a una media de 100 para el periodo 2014-2019,
el IMFVP de la industria del primer trimestre fue 39. Eso conlleva una diferencia a favor de diez

‘ ‘ Una venta a plazo es un despacho de mercancia en el cual se emite la factura junto con la entrega
de la misma o la prestacion del servicio, pero resta un plazo para el pago. El plazo medio suele ser
de alrededor de 90 dias.

Entre las facturas de ventas a plazo aseguradas hay una proporcion morosa. De la comparacion
del importe de las facturas no cobradas en término y del total de facturas aseguradas surge una
“tasa de morosidad” en las operaciones de ambito nacional.

Esa tasa de morosidad es convertida en un indice base 2014-2019 = 100. El periodo elegido
como base puede considerarse como de una situacion relativamente “normal” en lo referido a la
morosidad empresarial. Por lo tanto, un indice superior a 100 sugiere una morosidad en las ventas
a plazo mayor a la “normal”y viceversa.

Este indice es util para conocer la evolucion de la tasa de morosidad en las ventas a plazo para
cada sector, autonomia o tamario de empresa por separado, pero sus niveles no sirven para conocer
si esa morosidad es mayor en un sector, autonomia o tamano de empresa que en otro. Esto ocurre
porque la morosidad en el periodo base no era la misma en cada uno de ellos.

Para hacer esas comparaciones utilizamos otros indices, en el que la media general es 100.

Para minimizar la distorsion provocada por algunos datos voldtiles, utilizamos la media movil de
cuatro trimestres.

Tambien en este caso, “dmbito nacional” significa que tanto la empresa vendedora como la
compradora estdn localizadas en Espana.

indice de morosidad en ventas a plazo por sectores
Base 2014-2019 = 100

160
140 B Construccion
120 B Industria
100 Servicios
80 B Agroalimentario
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0
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Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE
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puntos frente al sector agroalimentario (48,6) y aun mas en comparacion con los servicios (53,1) y
la construccion (59.4).

De las 19 ramas de actividad consideradas, 17 tuvieron un aumento interanual en su correspondiente
IMFVP. Las excepciones fueron las ramas del transporte y de la distribucion de alimentos. Los tres
mayores incrementos pertenecieron a ramas industriales: textil, madera y muebles, y maquinaria'y
equipo eléctrico. En los tres casos, el IMFVP se duplico con relacion a un ano antes.

La rama siderometalurgica es la Unica que encadena cinco trimestres consecutivos con aumentos
interanuales en su IMFVP.

Un analisis diferente puede hacerse comparando el IMFVP de cada rama de actividad entre si. Para
ello, se asigna un valor de 100 al total general, por lo que tambien puede valorarse la situacion rela-
tiva de cada rama con relacion a la media general.

Los mayores IMFVP se encuentran, una vez mas, en la construccion (168,6 puntos) y materiales de
construccion (136,8), que son las unicas ramas que superan en mas de un 30% la media nacional. El
tercer IMFVP mas elevado corresponde a la rama siderometalurgica (121,4).

En el extremo opuesto, hay tres actividades cuya morosidad en las ventas a plazo es mas de un 40%
inferior a la media general: electricidad y gas (53,9 puntos), quimica (55,8) y venta de vehiculos
(57.4).

indice de morosidad en ventas a plazo
Base Espana = 100; 1° trimestre de 2023, media movil de 4 trimestres

Construccion 168,6
Mat. construccion 136,8
Siderometalurgia 1214
Maquinaria 108,9
Activ. Profesionales 103,2
Textil 100,8
Total I 100,0
Comercio mayorista 94,4
Comercio minorista 92,8
Madera y muebles 87,9
Total Industria 86,4
Total Servicios 86,0
Papel 833
Plasticos 80,3
Otras manufacturas 794
Distrib. alimentos 79.4
Agroalimentario 67,1
Otros servicios 66,9
Transporte 66,3
Venta de vahiculos 57.4
Quimica 55,8
Electricidad y gas 53.9

[¢] 20 40 60 80 100 120 140 160 180

Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE
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Evolucion por comunidades auténomas

En el primer trimestre, el IMFVP se incrementé en 15 comunidades autonomas en términos in-
teranuales, asi como en las ciudades autonomas de Ceuta y Melilla. Es la primera vez que ocurre
algo asi desde 2012. Las excepciones fueron Extremadura y Asturias.

Los incrementos de mayor magnitud se registraron en Pais Vasco, Castillay Leény Murcia. En estas
tres comunidades el IMFVP se mas que duplico. En cambio, La Rioja, Castilla-La Manchay Ceutay
Melilla, fueron los unicos casos con subidas interanuales del IMFVP inferiores al 10%.

Analizando la situacion del IMFVP de cada autonomia con sus propios datos historicos, se observa
que Baleares es la que registra una evolucion peor: frente a un indice medio de 100 entre 2014 y
2019, alcanza en el primer trimestre de 2023 un indice de 136,5. Le sigue, aunque muy por debajo, el
Pais Vasco, con un IMFVP de 80,8 que, si bien muestra la segunda peor situacion relativa, refleja al
mismo tiempo que la actual morosidad en ventas a plazo en dicha autonomia es inferior al periodo
base (la media 2014-2019).

Repitiendo el procedimiento de asignar un valor de 100 a la media nacional para poder comparar el
IMFVP de las diferentes autonomias entre si, se encuentran tres comunidades en donde el mismo
supera en un 40% o mas la media espanola. Son los casos de Baleares (143 puntos), Murcia (141) y
Andalucia (140).

En la situacion opuesta, destaca el caso de Navarra, con un indice de solo 37,5. Junto a ella, las re-
giones con menor morosidad en las ventas a plazo son La Rioja (53,8), Aragon (60,7) y Asturias (61,2).

indice de morosidad en ventas a plazo
Base Espana = 100; 1° trimestre de 2023, media movil de 4 trimestres

Baleares 143,0
Murcia 1411
Andalucia 140,0
Ceutay Melilla 126,7
Pais Vasco 123,2
C.yLeon 121,0
Canarias 118,2
Espana I 100,0
Cataluna 99,6
Madrid 99.1

C. LaMancha
C. Valenciana
Galicia
Cantabria
Extremadura
Asturias
Aragon

La Rioja
Navarra

[¢] 20

Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE

96,4
95,9
80,3
758
671
61,2
60,7
53,8
375

40 60 80 100

120 140 160
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Evolucion por tamaino de empresa

Entre las pymes, el indice de morosidad en las ventas a plazo aumento mas a medida que au-
menta el tamano de la empresa. Asi, mientras en las microempresas el incremento fue del 32,2%
interanual, en las pequenas alcanzo el 44% y en las medianas, el 70%. No obstante, la situacion
relativa con relacion a los datos historicos no difiere demasiado entre las microempresas vy las
empresas medianas. En ambos casos, el IMFVP ronda los 72 puntos, con relacion a una base 100
para la media 2014-2019.

El caso de las grandes empresas es diferente. Mientras los demas tamanos de empresas acu-
mulan al menos tres trimestres consecutivos con incrementos interanuales en su IMFVP, en las
grandes empresas hubo un aumento moderado (+8,1%), que dejo su valor en 60,2 puntos? Las
empresas medianas son las que exhiben la peor situacion relativa, pues en el primer trimestre
tuvieron su mayor IMFVP desde 2020.

Otorgando un valor de 100 a la tasa de morosidad media de Espana en las ventas a plazo, las
microempresas vuelven a ser las que sufren la mayor morosidad, con un indice de 125,9. Las
empresas pequenas sobrellevan una morosidad en las ventas a plazo similar a la media general
(102,5). Por su parte, las medianas se colocan en una situacion algo mas comoda (82,1), mientras
que las grandes empresas disfrutan de la posicion mas ventajosa, con un indice de 36,9.

indice de morosidad en ventas a plazo por sectores
Base 2014-2019 = 100

160
B Microempresas
140
B Pequenas
120
Il Medianas
100
80
60
40

20

2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE

?La mayor volatilidad del IMFVP de las grandes empresas se explica porque, normalmente, la cantidad de facturas
aseguradas es menor. Asi, un numero relativamente pequeno de facturas (en especial si sus importes son muy granes)
puede tener un impacto significativo en el IMFVP.
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indice de morosidad en ventas a plazo
Base Total = 100; 1° trimestre de 2023, media movil de cuatro trimestres

140
125,9
120
100,0 1025
100
821
80
60
49 359
20
[¢]
Grandes Medianas Total Pequenas Microemp.

Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE

A - Prérrogas en ventas realizadas

La evolucion del porcentaje de ventas cuyo cobro se prorroga de comun acuerdo puede actuar
como un indicador adelantado de la evolucion de la morosidad, bajo el supuesto de que una em-
presa con dificultades para pagar, en primer lugar, buscaria un diferimiento de sus vencimientos. Al
mismo tiempo, tambien puede sugerir otras cosas: si la proporcion de ventas prorrogadas cae, pue-
de deberse a una buena capacidad de pago de las empresas deudoras o a la estrechez de tesoreria
de las empresas vendedoras, incapaces de extender la financiacion ya otorgada.

En el primer trimestre, el porcentaje de ventas prorrogadas se mantuvo practicamente igual que
un ano antes, en 0,51%. Es una proporcion que se ha movido poco en los ultimos dos anos (la media
de 2021 fue 0,49%, en tanto que la de 2022 alcanzo a 0,50%), aunque dentro de una tendencia des-
cendente. Esta proporcion se redujo todos los anos, desde 2012, cuando alcanzo a 1,65%, hasta 2021,
con la unica excepcion del atipico 2020 cuando, en todo caso, no alcanzo, de media anual, ni el 1%.

Ventas prorrogadas
Importe de ventas prorrogado, en %

1,4%

1,2%

1,0%

0,8%

0,6%

0,4%

0,2%

0,0%

2017

2018
2019
2020
2021
2022
2023

Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE
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DISTRIBUCION
DE LAS
FACTURAS
SEGUN PLAZO
DE PAGO

Total de importes facturados

Un 27,9% del importe total facturado se pago de forma puntual en el
primer trimestre de 2023. Es el mayor porcentaje de los ultimos cinco
trimestres e implica una mejoria interanual de 1,3 puntos porcentuales.
Sin embargo, no hay que olvidar que esta proporcion se redujo en siete
de los ultimos nueve trimestres y que, tanto en el primer trimestre de
2020 como en el de 2021, la misma supero el 31%.

El incremento de la proporcion de facturas pagadas puntualmente se
hizo a costa, fundamentalmente, de aquellas pagadas hasta 30 dias
después de la fecha inicialmente acordada. Este grupo continda siendo,
por amplia diferencia, el mas numeroso, con un 68% del total en el pri-
mer trimestre, 1,7 puntos porcentuales menos que un ano antes.

Si se suman las facturas de pago puntual con aquellas otras que se pa-
gan hasta 30 dias después de su vencimiento, se llega al 95,9% del to-
tal. Aunque es una proporcion muy alta, este porcentaje ha descendido
cuatro decimas en la comparacion interanual y ha bajado en once de
los ultimos catorce trimestres. Asi, en el primer trimestre de 2019, fue el
97.2% de las facturas el que se pago en hasta 30 dias.

Es preocupante el incremento de la proporcion de facturas pagadas en-
tre 31y 60 dias despues de la fecha acordada, que en el primer trimestre
fueron el 2,5% del total, ocho decimas por encima de un ano antes. Es la
segunda proporcion mas alta desde 2016.
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Distribucion de las facturas

por momento de pago
1° trimestre de 2023; dias tras la fecha
de pago inicialmente acordada

de 31 a 60 dias;
2,5%

mas de 60 dias;

hasta 30 dias 1,5%

68,0%

Pago puntual
o anticipado;
27,9%

Fuente: CEPYME sobre la base de INFORMA D&B

Clasificacion por plazo de pago del humero de facturas

El analisis anterior puede complementarse con la proporcion de facturas recibidas por cada ta-
mano de empresa segun el periodo en que fueron pagadas. En este caso se trata del numero
de facturas (es decir, sin ponderar segun el importe de las mismas) que las empresas reciben,
clasificadas segun el plazo en que las abonen.

Lo que muestra este analisis es que, cuanto menor es el tamaio de la empresa, mas alta es
la proporcion de facturas pagadas de forma puntual, pero también mayor el porcentaje de
facturas pagadas mas de 30 dias despues del plazo originalmente pactado.

Concretamente, en el primer trimestre del ano, las empresas grandes pagaron puntualmente el
12,7% de las facturas que recibieron. Esa proporcion fue del 42,7% en el caso de las empresas
pequenasy del 48% en el caso de las microempresas. En cambio, mientras las grandes empresas
pagaron mas de 30 dias despues del vencimiento el 6,9% de las facturas (proporcion que fue
6.7% en el caso de las empresas medianas), las microempresas hicieron lo propio con el 12,5%
de las facturas.
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INFORMA D&B analiza los habitos de pago de cerca de 400.000
empresas, cuyas facturas computadas ascendieron a un importe
global de casi 18.000 millones de euros en el cuarto trimestre de 2022.

Se trata de facturas emitidas por empresas situadas en Espafia a
clientes tanto nacionales como del exterior.

En este informe se considera “‘morosa”una factura que no estd pagada
en 60 dias, segun lo dispuesto en el RDL 4/2013, articulo 33, apartado
uno, que fija en ese numero de dias naturales el plazo madximo que
puede acordarse entre las partes en operaciones comerciales. ' '

En las grandes empresas no puede dejarse de lado el hecho de que cuentan con politicas de
pago mas estrictas. Asi, el bajo porcentaje de facturas pagadas puntualmente cabe ser inter-
pretado fundamentalmente como una consecuencia de su forma de gestionar los pagos. De
hecho, la proporcion de facturas pagadas en hasta 30 dias de las grandes empresas es la mayor
(80,4%).

En el caso de las microempresas, la relativamente alta proporcion de facturas pagadas en mas
de 30 dias tras su vencimiento se explicaria por la intencion de gestionar con maxima prudencia
la tesoreria, dado el incremento del coste del credito y el acceso mas dificil al mismo. EL12,5% de
facturas pagadas mas de 30 dias después de la fecha pactada es la proporcion mas alta, al
menos desde 2014. Ese factor es menos importante cuanto mayor es el tamano de la empresa,
pues el credito se encarece menos y es mas accesible.

En las empresas pequenas, las facturas pagadas en mas de 30 dias tras el plazo acordado fue-
ron el 7,1% del total. Si bien es el mayor porcentaje en casi dos anos, es una proporcion un punto
porcentual menos que en el primer trimestre de 2021. En las empresas medianas, el 6,7% es solo
3 décimas mayor que un ano antes y resulta claramente inferior al 8,4% del primer trimestre de
2021 En el caso de las grandes empresas, el 6,9% de facturas pagadas en mas de 30 dias es un
porcentaje inferior al de un ano antes (7,1%).
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Empresas segun tramos de pagos
% de facturas pagadas; 1° trimestre de 2023

90%
80%
70% 48,0% s0:2% 413% 30.6%
60% 65,8%
50% 80,4%
40%
30%
20%
10% .

0%

Grandes Medianas Total Pequenas Pymes Micro

Fuente: CEPYME sobre la base de INFORMA D&B
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COSTE
FINANCIERO
DE LA
MOROSIDAD

Excluyendo el caso particular de las empresas que venden directamen-
te a los consumidores, lo mas habitual es que las companias cobren
un tiempo despuées de haber efectuado la venta. De ahi que la deuda
comercial que surge con las ventas y el coste financiero de la misma
constituyen un coste siempre presente en las empresas de todos los
tamanos.

Una parte de esa deuda comercial, sin embargo, no se cobra en los pla-
70s previstos. Esa parte morosa de la deuda comercial supone un coste
adicional. Por lo tanto, el coste financiero de la deuda comercial es la
suma de esos dos componentes: el normaly el moroso.

El coste financiero de la deuda comercial depende del volumen de la
misma y del tipo de interés. Al mismo tiempo, la deuda comercial tiende
a subir junto con el mayor nivel de actividad, por el mayor volumen de
ventas que conlleva. Desde la segunda mitad de 2021, el incremento
de la inflacidon anade un incremento extra a la deuda comercial, por la
subida de los precios,

Partiendo de datos publicados por el Banco de Espana, puede estimar-
se que la deuda comercial del conjunto de pymes fue en el primer tri-
mestre de practicamente 200.000 millones de euros, 19,2% mas que un
ano antes. AL mismo tiempo, los tipos de interés de nuevos prestamos
aumentaron de forma marcada: en los primeros tres meses del 2023, el
tipo para nuevos préstamos de hasta 250.000 euros supero el 4% por
primera vez desde marzo de 2015

De ahi que el coste financiero normal de la deuda comercial se elevara,
para el total de pymes, a poco mas de 1.301 millones de euros en el
primer trimestre de 2023 en datos anualizados. Es el mayor dato desde
marzo de 2012 e implica un aumento interanual de 202%.

El coste financiero de la mora tuvo un incremento mas contenido por-
que, tanto para las empresas pequenas como para las medianas, los
plazos de pago se redujeron (aunque ese no fue el caso de las microem-
presas). Para el conjunto de pymes, el coste de la mora, en terminos
anualizados, ascendio a 1.348 millones de euros en el primer trimestre,
48,2% mas que un ano antes. Aungue haya sido un incremento mas mo-
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derado, el coste de la mora es preocupante, ya que esos 1.348 millones de euros son la cifra mas
alta desde junio de 2011.

Sumando los componentes normal y moroso de la deuda comercial, se observa que las pymes
han tenido que hacer frente a un coste financiero total anualizado de 2.649 millones de euros
en el primer trimestre, que es casi el doble (+97,5%) que un afio antes. Desde 2011 las pymes no
sufrian un coste tan elevado para financiar su deuda comercial.

Pymes: coste anualizado de la deuda comercial
Coste normaly moroso, en millones de euros

Total
.000
3 2.649
Coste normal
2.500
[ Coste morosidad
2.000
Total Total
1.
1500 379 Total 1.341
' 1157 Total
Total 949 1.301
1.000 858
500
506
432
327 380 318
o
1T 18 1T 19 1T 20 1T 21 1T 22 1T 23

Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana y Registradores

Para estimar el coste financiero partimos de la deuda comercial de las empresas no
financieras que publica el Banco de Espana. Utilizando informacion de Registradores
sobre balances de las empresas, estimamos la distribucion de esa deuda entre los
distintos tamafos de empresas.

El coste financiero normal surge de aplicar a la deuda comercial de cada tamano de
empresa el tipo de interés para nuevos préstamos de hasta un ano publicado por el
Banco de Espana.

Para las micro y pequefias empresas se utiliza el tipo medio para nuevos préstamos de
hasta un arfio de hasta 250.000 euros; para las medianas, el tipo de préstamos de entre
250.000 euros y un millon de euros y para las grandes, el de nuevos préstamos de mds
de un millon de euros.

Dichos tipos se aplican a la deuda comercial de cada tamano de empresa para un plazo
medio de 60 dias.

El coste financiero de la mora, en cambio, se estima aplicando el tipo legal de demora de
operaciones comerciales (Ley 3/2004, articulo 7.2) a la diferencia entre el periodo medio
de pago y 60 dias, de cada tamario de empresa. ' '
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Total
Var. absoluta interanual

Agroalimentario
Var. absoluta interanual

Industria
Var. absoluta interanual

Siderometalurgia
Var. absoluta interanual

Textil
Var. absoluta interanual

Papely artes graficas
Var. absoluta interanual
Quimico

Var. absoluta interanual

Plasticos
Var. absoluta interanual

Mat. De construccion
Var. absoluta interanual
Maquinaria y equipo
Var. absoluta interanual

Maderay muebles
Var. absoluta interanual

Otras manufacturas
Var. absoluta interanual

Electricidad, gas y agua
Var. absoluta interanual

Construccion
Var. absoluta interanual

Servicios
Var. absoluta interanual

Comercio al por mayor
Var. absoluta interanual

Distribucion de alimentos
Var. absoluta interanual

Comercio minorista
Var. absoluta interanual

Vehiculos de motor
Var. absoluta interanual

Transporte
Var. absoluta interanual

Activ. profesionales
Var. absoluta interanual

Otros servicios
Var. absoluta interanual

Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE.
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85,0
0.2
771
33
93,2
-2,0
834
0.8
92,4
-0.1
787
0.7
71,3
_29
857
21
871
25
80,1
2.2
76,7
o7
79.1
0.7
134,7
_9’0
95,9
-3.4
88,3
-1,0
81,3
0.5
734
71
78,3
29
85,1
1,2
85,2
0.5
134.,7
*9,0
132,9
-8,7

871
21
73,6
35
98,5
5.4
81,5
19
92,9
05
74,8
3.9
713
0,0
87,6
1.9
89,6
25
79,6
-0,5
77,6
09
75.4
37
158.4
237
101,0
51
90,7
2.4
80,5
-0.8
713
-2.1
75.4
2.8
86,8
17
84,2
=10
158,4
237
155,8
22,8

85,3
-1,8
71,2
24
971
14
81,3
-0,2
90,3
-2,6
757
0.9
74,0
27
837
-3.9
90,2
0.6
78,9
,ov7
775
-01
76,2
0.8
152,6
_58
1011
0.1
878
_29
80,3
-0.2
65.4
-59
733
-2,2
85,6
-1,2
83,8
,0’4
152,6
,58
150,2
,56

Periodo medio de pago por sector de actividad
Expresado en dias, ponderado por importe de facturas; operaciones comerciales nacionales

Primer trimestre de... Ultimos cuatro trimestres
| 209 | 2020 | z20m | 2022

84,5
-0.8
80,5
9.3
94.3
-2,8
80,3
-1,0
90,3
0,0
734
23
76,5
25
79.2
-4.5
884
-1,8
77,6
-13
73.6
-3.9
74,0
2.2
143,9
-87
97,8
-3.3
87,9
0,0
791
-1,2
66,7
13
80,5
7.3
83,6
-2,0
82,5
13
143.9
-87
141,7
-84

81,8
0.3
78,2
4,6
81,1
0.5
81,7
-0,6
88,3
_0'5
791
_0'5
773
23
80,1
_38
894
14
76,9
-0,6
74,5
17
79.3
,0’5
86,5
3,0
08,8
311
787
1,6
79.8
_0'5
67,1
2.4
78,5
3.6
77,8
_0'3
81,9
,0‘5
86,5
3.0
86,3
2.9

81,3
.7
798
0,2
797
-2.5
799
-0,9
89,5
-8,0
76,9
-0.5
76.7
-0.9
76,6
-5.3
88,8
-2,6
76,2
2,2
715
-4.9
772
-0.5
85,0
-3.7
98,9
-3.5
785
-14
787
23
69,5
16
797
-0,6
77,0
-23
80,1
=1,0
85,0
=37
84,8
-3,6

80,4
13
779
-4.7
81,4
17
86,1
6,0
837
-4.6
80,2
5,6
794
1.8
781
-3.4
96,1
6.9
83,0
4.9
74.9
*0,9
70.3
-4.8
777
-3.4
96,6
-19
71,8
-7.3
77,0
_2‘5
67,8
3,0
67,8
-14.4
63,3
-151
74,5
,56
67.4
-13.7
83,2
2.1

821
2.4
76,7
,38
125,3
31,0
83,8
35
88,0
=3
74,0
0,6
77.8
13
75.9
-3.3
92,5
4.1
84,5
6.9
734
-0,2
70,6
-3.4
262,7
118,8
96,4
14
72,0
-15.9
76,9
22
68,4
17
65,5
-15,0
63,1
-20,5
76,6
-59
70,9
-73.0
84,5
B2



Periodo medio de pago por autonomia
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Expresado en dias, ponderado por importe de facturas; operaciones comerciales nacionales

Primer trimestre de... Ultimos cuatro trimestres
| 209 | 2020 | z20m | 2022

Total
Var. absoluta interanual

Andalucia

Var. absoluta interanual
Aragon

Var. absoluta interanual

Asturias
Var. absoluta interanual

Baleares
Var. absoluta interanual

Canarias
Var. absoluta interanual

Cantabria
Var. absoluta interanual

Castillay Léon
Var. absoluta interanual

Castilla-La Mancha
Var. absoluta interanual

Cataluna
Var. absoluta interanual

Comunidad Valenciana
Var. absoluta interanual

Extremadura

Var. absoluta interanual
Galicia

Var. absoluta interanual

Madrid
Var. absoluta interanual

Murcia
Var. absoluta interanual

Navarra
Var. absoluta interanual

Pais Vasco

Var. absoluta interanual
La Rioja

Var. absoluta interanual

Ceutay Melilla
Var. absoluta interanual

85,0
0.2
90,7
2.0
71,0
19
794
1,6
81,2
0.8
90,8
3.8
103,4
-33
74,7
19
82,9
2,4
75,5
0.6
87.9
2,7
82,2
25
81,2
1.2
90,1
-4.8
92,1
1,0
120,4
258
82,7
0.6
90,7
1.8
74,0
-9.9

Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE.

871
2.1
91.5
0.8
71,6
0.6
80,1
07
83,8
26
88,6
-22

108,7

53
72,6
21
80,3
-2,6
82,7
7.2
86,3
-1,6
79,6
-2,6
83,0
1.8
95,6
55
93,9
1.8
119,0
14
83,1
0.4
78,5
-12,2
76,0
2,0

85,3
-1,8
87,3
42
62,2
-9.4
773
-2.8
80,3
-35
87,6
-1,0

1004

_83
71,0
-1,6
79.3
-1,0
78,7
’4,0
877
14
89,3
9.7
85,9
2,9
95,9
0.3
95,5
1,6
110,4
-8.6
81,9
-1,2
78,4
-0.1
73.2
-2.8

84,5
-0,8
857
-1,6
70,1
7.9
754
-1,9
77.2
-3.1
91,0
34
937
_67
76,7
57
76.4
-2.9
771
-1,6
86,8
70,9
81,3
-8,0
83,9
-2,0
95,6
_0'3
92,8
_217
109,1
_1v3
777
-42
76,0
24
78,5
53

81,8
03
88,1
-03
715
8.5
74,9
-3,0
781
-2,0
90.4
8.2
751
2,1
72,2
1.0
80,7
-0,6
737
1,0
85,3
-1,9
88,9
3.4
857
1.8
86,7
-11
93,2
-1,7
77:9
-2.2
79,6
-0,8
751
-4.7
72,6
-2.5

81,3
17
90,6
0,0
72,8
29
758
2,2
751
51
92,7
10,6
78,8
2.9
71,2
-2.8
79,5
0,0
74,6
-0.1
84,2
2.9
83,8
56
86,8
2.2
89,5
1.4
94,9
_017
76,7
-4.3
811
1.6
82,9
5.4
89,1
7.4

80,4
13
93,6
6.4
69,3
0,0
74,2
-2,8
757
-21
89,4
-1,0
74,2
15
72,3
-2,0
79.8
-1,0
73,6
0.7
84,5
13
75,2
-2.2
87.4
3.2
87,6
_0,7
92,5
-0.8
75,5
‘1,7
80,0
27
77,2
29
82,9
7.2

821
2.4
88,8
3.1
71,7
1,6
73,5
1.9
80,6
34
89,2
-1,8
71,6
-22.1
71,1
_5'6
79,6
3.2
80,5
34
85,6
-1,2
758
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Periodo medio de pago por tamano de empresa
Expresado en dias, ponderado por importe de facturas; operaciones comerciales nacionales

Primer trimestre de... Ultimos cuatro trimestres
| 2019 | z20m0 | zom1 | 2022 |

Total 85,0 871 85,3 84,5 81,8 81,3 80,4 82,1
Var. absoluta interanual 0.2 21 -1.8 -0,8 0.3 -1,7 -1.3 -2.4
Microempresas 76.5 89,9 86,5 875 77,0 791 76,2 914
Var. absoluta interanual -53 13.4 -3.4 1,0 12 05 -2,6 3.9
Pequefas 87,0 87,0 85,0 84.4 814 80,5 79,6 78,6
Var. absoluta interanual 0.3 0,0 -2,0 -0,6 -05 -3.4 -2.3 -5.8
Medianas 871 85,5 84,9 83,2 85,6 834 83,3 82,1
Var. absoluta interanual 3,0 -16 -0.6 -1,7 12 -0.7 0,0 -11
Subtotal pymes* 83,5 87,5 85,5 85,0 81,3 81,0 79.7 84,0
Var. absoluta interanual -0.7 3.9 -2,0 -0.4 0,6 -1.2 -1,6 -1,0
Grandes 62,4 67,2 68,1 46,7 46,1 74,0 777 74,6
Var. absoluta interanual 17,5 4,8 0.9 -21.4 -27.9 31 30,6 27.9

“Media simple de los datos de microempresas, pequefas y medianas.
Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE.




indice de morosidad en ventas a plazo por sector de actividad
Base promedio 2014-2019-100

Total
Var. absoluta interanual

Agroalimentario
Var. absoluta interanual

Industria
Var. absoluta interanual

Siderometalurgia
Var. absoluta interanual

Textil
Var. absoluta interanual

Papely artes graficas
Var. absoluta interanual
Quimico

Var. absoluta interanual

Plasticos
Var. absoluta interanual

Mat. De construccion
Var. absoluta interanual
Maquinaria y equipo
Var. absoluta interanual

Madera y muebles
Var. absoluta interanual

Otras manufacturas
Var. absoluta interanual

Electricidad, gas y agua
Var. absoluta interanual

Construccion
Var. absoluta interanual

Servicios
Var. absoluta interanual

Comercio al por mayor
Var. absoluta interanual

Distribucion de alimentos

Var. absoluta interanual

Comercio minorista
Var. absoluta interanual

Vehiculos de motor
Var. absoluta interanual

Transporte
Var. absoluta interanual

Activ. profesionales
Var. absoluta interanual

Otros servicios
Var. absoluta interanual

Observatorio de Morosidad | Primer trimestre de 2023

Primer trimestre de... Ultimos cuatro trimestres
| 2019 | 20m0 | zom1 | 2022 |

68,8
-10,1%
79.8
-39.4%
49,7
-23.5%
73,2
-0,6%
69,2
-45.9%
69.4
-37.3%
62,3
-18,2%
63,5
-18,8%
74,5
-23.6%
68,1
-20,9%
79,5
-1,6%
69,8
-34.4%
27.4
-33.1%
76.4
-29,0%
72,8
-20,2%
70,8
-22,1%
98,4
17.6%
77.4
-38,1%
58,3
-22,5%
69,8
-1,9%
49,0
-10,6%
28,1
71,9%

80,7 44,7
17.3% -44,6%
85,5 39,5
7.2% -53.8%
60,9 32,3
22,6% -471%
737 34,1
0,8% -53.7%
80,1 72,9
15,7% -9,0%
75.3 34.4
8.5% -54.4%
116,4 26,2
86,7% -77.5%
82,8 42,4
30.4% -48,9%
99.4 51,0
33.5% -48.7%
66,3 43,5
-27% -34.3%
100,8 81,3
26,8% -10.4%
751 34,3
7.6% -54,3%
357 21,6
30.5% -39.6%
101,8 56,0
33.3% -45,0%
81,0 46,6
11,3% -42,5%
787 46,4
11,2% -41,0%
102,3 58,7
3.9% -42,6%
831 44,1
7.4% -47,.0%
58,9 38,2
1,0% -351%
70.9 33.2
1,6% -53.2%
72,1 49,0
47.2% -32,1%
36,3 21,8

53,0% 63.6%

35.3
-21,0%
37,2
-5,8%
22,9
-28,9%
40,4
18,5%
17.7
~757%
28,3
-17.8%
30,3
15,6%
339
-20,0%
391
-23.3%
397
-8,9%
25,5
-68,7%
29,6
-13.7%
9,0
-58,3%
41,6
-25,7%
38,6
-17.2%
34,5
-25,8%
59,9
2,0%
354
-10.8%
32,3
-15,6%
381
14,8%
37,2
-24,0%
9.5
6,3%

36,9
20,0%
39,8
34,1%
251
9.8%
384
53.9%
22,0
-47.7%
36,3
60,3%
25,8
-6,9%
36,3
31,5%
41,2
16,5%
44,3
40,1%
31,0
-39.3%
36,5
59.5%
11,9
-18,1%
45,3
21,1%
40,1
10.4%
371
16,6%
55,0
27.2%
384
21.7%
36,5
32,7%
36,4
50.8%
39,2
-0,5%
12,3
52,7%

43,2
46,1%
44,7
49,6%
315
51,0%
43,6
72.8%
271
-0,0%
60,5
224,5%
357
36,3%
55,6
156,0%
48,9
45.7%
48,4
38.8%
36,7
-21,3%
58,6
202,0%
16,0
39.7%
53.4
50,8%
46,5
42.5%
44,5
47.5%
52,0
-2,.9%
433
41,7%
40,6
38,0%
41,6
71.7%
557
98,3%
16,4
92.7%

51,5
71,1%
47,3
36,8%
38,2
93.5%
66,4
127.8%
324
57.6%
64,1
197.1%
44,0
70,5%
66,9
219,0%
60,5
82,7%
64,2
53.2%
46,3
58.4%
63,2
181,9%
14,8
109,4%
61,1
71,9%
52,2
53,0%
51,5
63,6%
61,1
13,6%
54,6
60,8%
35,6
6.3%
42,0
52,7%
57.8
02.7%
17,5
135,8%

51,1
44,8%
48,6
30,4%
39,0
69,9%
63,0
56,0%
37.4
110,7%
55,5
96.3%
44,8
48,0%
61,3
80,7%
60,7
55,0%
81,0
104,1%
52,5
106,3%
51,6
74.0%
12,6
39.7%
59.4
42,9%
531
37.7%
56,3
63,3%
56,6
-5,6%
64,0
80,9%
35,6
10,4%
33,0
-13.3%
53.3
43,1%
15,9
0.0%

Nota: indice de Morosidad elaborado con la Tasa de morosidad en las facturas de venta a plazo, ponderada por importe de las facturas; operaciones
comerciales nacionales; media movil de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE.
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indice de morosidad en ventas a plazo por sector de actividad
Base total general = 100

Primer trimestre de... Ultimos cuatro trimestres
| 2019 | z20m0 | zom1 | 2022 |

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Agroalimentario 82,0 74,9 62,4 74,5 76,1 73,2 64,8 671
Industria 81,9 85,6 81,8 73,6 771 82,6 84,1 86,4
Siderometalurgia 104,8 90,0 75,2 112,7 102,4 99,5 127,0 1214
Textil 138,8 136,9 224,9 69,3 82,2 86,5 86,6 100,8
Papely artes graficas 77,5 71,6 59,0 61,4 75.5 107,6 95,5 83,3
Quimico 577 91,9 373 54,6 44.5 52,6 54,3 55,8
Plasticos 61,9 68,8 63,5 64.4 65,8 86,2 87,0 80,3
Mat. De construccion 125,0 142,2 131,6 127,8 128,6 130,7 135.4 136,8
Maquinaria y equipo 68,2 56,5 67,0 77.3 82,6 771 85,8 108,9
Madera y muebles 99,0 1071 155,8 61,7 71,8 72,8 76,9 87.9
Otras manufacturas 80,0 733 60,5 66,1 77.9 106,8 96,7 79.4
Electricidad, gas y agua 87.4 97,2 105,9 55,9 70,5 81,3 63,0 53,9
Construccion 161,1 183,1 181,6 170,8 177.7 179,2 171,9 168,6
Servicios 87,6 831 86,3 90,5 89,9 891 83,9 86,0
Comercio al por mayor 88,3 83,7 89,0 83,7 86,2 88,2 85,7 94.4
Distribucion de alimentos 102,7 91,0 94,3 121,7 106,8 86,3 85,0 79.4
Comercio minorista 83,6 76.5 73.2 74,3 77.2 74,3 78,6 92,8
Vehiculos de motor 69,9 60,2 70,5 75.4 81,5 77.5 57,0 57,4
Transporte 104,2 90,3 76,2 110,8 101,3 98,9 83,8 66,3
Activ. profesionales 70,6 88,6 108,5 104,5 105,1 127,8 111,1 103,2
Otros servicios 88,0 97,0 104,8 57,9 71,6 82,0 731 66,9

Nota: indice de Morosidad elaborado con la Tasa de morosidad en las facturas de venta a plazo, ponderada por importe de las facturas;
operaciones comerciales nacionales; media movil de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE.
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indice de morosidad en ventas a plazo por autonomia
Base promedio 2014-2019 = 100

Total
Var. absoluta interanual

Andalucia

Var. absoluta interanual
Aragon

Var. absoluta interanual

Asturias
Var. absoluta interanual

Baleares
Var. absoluta interanual

Canarias
Var. absoluta interanual

Cantabria
Var. absoluta interanual

Castillay Léon
Var. absoluta interanual

Castilla-La Mancha
Var. absoluta interanual

Cataluna
Var. absoluta interanual

Comunidad Valenciana
Var. absoluta interanual

Extremadura

Var. absoluta interanual
Galicia

Var. absoluta interanual

Madrid
Var. absoluta interanual

Murcia
Var. absoluta interanual

Navarra
Var. absoluta interanual

Pais Vasco

Var. absoluta interanual
La Rioja

Var. absoluta interanual

Ceutay Melilla
Var. absoluta interanual
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Primer trimestre de... Ultimos cuatro trimestres
| 2019 | 2020 | z20m | 2022

68,8
-10.1%
68,5
13,3%
71,1
-11,1%
44,6
-60,4%
84,2
6,5%
69,1
-15,6%
124,6
9.5%
42,4
0.7%
50,8
-41,1%
82,7
-311%
88,6
-6,3%
64,0
-34.3%
77,2
-7.2%
73.2
16,9%
394
-22,7%
49,0
-54.5%
571
-71.3%
77,6
-21%
189,4
1,5%

80,7
17.3%
71,7
4,6%
96,7
36,1%
133,0
108.1%
80,7
-4,2%
81,8
18,3%
133,1
6,8%
26,8
-36.8%
68,2
34.4%
91,5
10,7%
103.7
17.0%
80,1
25,2%
108,8
40,8%
75.3
2,8%
36,1
-8.3%
108,5
121,5%
56,0
-1,8%
130,3
68,0%
49.4
-73.9%

44,7
-44,6%
391
-45,4%
63,7
-34.1%
100,2
-24.7%
1451
79,8%
72,7
-11,2%
324
~757%
20,8
-22.5%
46,6
-31,7%
52,0
-43.1%
38,6
-62,8%
31,8
-60,2%
34,2
-68,5%
42,2
-43.9%
25,0
-30.7%
50,1
-53.8%
63,8
13.8%
411
-68.4%
115,3
133.4%

353
-21,0%
39.2
0,1%
35.7
-43.9%
40,0
-60,1%
74,5
-48,6%
36,4
-49.9%
311
-4,0%
13,6
-34.5%
42,7
-8.5%
36,3
-30,4%
32,6
-15,6%
55.9
75.6%
44,7
30,4%
40,8
-3.3%
14,7
-41,2%
34,6
-30,9%
315
-50,6%
45,2
10,0%
39,5
-65,7%

36,9
20,0%
41,4
34.9%
36,0
-26,0%
36,7
-31.4%
118,3
50,9%
371
-26,2%
32,9
235.1%
16,4
58,1%
42,9
33.7%
377
21,9%
32,0
10,0%
58,0
175.5%
46,2
82.4%
44,0
27.8%
19,6
22,8%
29,0
-47.6%
23,0
-38,5%
487
151,3%
221
-80,3%

43,2
46,1%
481
67.3%
333
-21,7%
35.3
-27.1%
122,1
44,3%
45,2
1,6%
51,2
404,1%
22,9
06,8%
40,3
8,6%
47,6
57.9%
38,9
28.4%
47,2
20,9%
54,8
79.1%
49,0
46,4%
28,8
203,9%
36,0
-11,8%
254
-9.3%
64,5
322,6%
333
-66,1%

51,5
71,1%
57,3
112,6%
45,0
34.5%
35,5
-29.2%
139.4
86,5%
50,3
42,1%
67,5
287,0%
32,6
213,8%
471
19,5%
56,7
74.1%
49,2
69,7%
44,6
-3.0%
56,5
48,0%
51,8
52,7%
32,9
213.8%
45,6
-11.7%
57,8
80,0%
62,1
213,5%
35,9
-63,2%

51,1
44,8%
51,6
31.8%
47.4
32,6%
31,0
-22.5%
136,5
83.3%
46,0
26.,4%
56,7
82,3%
33,0
142,6%
46,7
9.5%
60,1
65,8%
50,6
55.4%
35,3
-36,8%
53,6
20,0%
481
17.8%
32,3
119.2%
44,5
28,4%
80,8
156,5%
46,8
3.4%
40,8
3.2%

Nota: indice de Morosidad elaborado con la Tasa de morosidad en las facturas de venta a plazo, ponderada por importe de las facturas; operaciones
comerciales nacionales; media movil de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE.
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indice de morosidad en ventas a plazo por autonomia
Base total general = 100

Primer trimestre de... Ultimos cuatro trimestres
| 2019 | z20m0 | zom1 | 2022 |

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Andalucia 138,3 123,3 121,4 153,9 155,5 154.,5 154.4 140,0
Aragon 67.8 78,6 93.4 66,3 63,8 50,6 57,2 60,7
Asturias 65,6 166,8 226,7 114,5 100,5 82,7 69,7 61,2
Baleares 65,6 53,6 173,8 113,0 171,5 151,4 144,9 143,0
Canarias 132,0 133,2 213,5 135.4 131,8 137,3 128,2 118,2
Cantabria 124,0 112,9 49,6 60,3 60,9 811 89,7 75,8
Castillay Léon 115,6 62,3 871 72,2 83,5 99,3 118,6 121,0
Castilla-La Mancha 78,0 89,3 110,1 127,6 122,5 08,4 06,6 06,4
Cataluna 101,9 96,2 98,7 87,0 86,5 93.4 93.3 99,6
Comunidad Valenciana 124,9 124,6 837 89,4 84,0 87.3 92,6 95,9
Extremadura 90,4 06,4 69,2 153,8 152,5 106,2 84,1 671
Galicia 86,1 103.4 58,7 96,9 95,9 971 84,0 80,3
Madrid 112,3 08,4 99,6 121,8 125,5 119,6 106,1 99,1
Murcia 128,0 100,1 125,2 93,3 118,7 1491 142,9 1411
Navarra 30,7 58,0 483 42,3 338 359 38,2 375
Pais Vasco 64,8 54,2 111,3 69,6 48,5 46,0 87,6 123,2
LaRioja 66.3 95,0 54,1 75.3 775 87,8 70,8 53,8
Ceuta y Melilla 438,1 97,4 410,1 177.9 95,0 122,6 110,9 126,7

Nota: indice de Morosidad elaborado con la Tasa de morosidad en las facturas de venta a plazo, ponderada por importe de las facturas;
operaciones comerciales nacionales; media movil de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE.
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indice de morosidad en ventas a plazo por tamafio de empresa
Base promedio 2014-2019 - 100

Primer trimestre de... Ultimos cuatro trimestres
| 2019 | 20m0 | zom1 | 2022 |

Total
Var. absoluta interanual

Microempresas
Var. absoluta interanual

Pequefiias
Var. absoluta interanual

Medianas
Var. absoluta interanual

Subtotal pymes?
Var. absoluta interanual

Grandes
Var. absoluta interanual

68,8
-10,1%
105,7
Q1.7%

63,8
-33.9%

74,4
23.8%

81,3
15,2%
156,2

4974.4%

80,7
17.3%
121,5
15,0%

61,8
-3.2%

89,9
20,9%

91,1
12,0%
322,2

106,3%

44,7

-44,6%

67,2

-44.7%

36,3

-41,2%

657

-26,9%

56.4

-38,1%

367.3
14,0%

“Media simple de los datos de microempresas, pequefas y medianas.
Nota: indice de Morosidad elaborado con la Tasa de morosidad en las facturas de venta a plazo, ponderada por importe de las facturas; operaciones
comerciales nacionales; media movil de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE.

35,3
-21,0%
54,1
-19.5%
31,2
-14,0%
42,5
-35.3%
42,6
-24,5%
557
-84.8%

36,9
20,0%
53,9
16,1%
33,9
35.0%
43,5
-2.3%
43,8
13.1%
53,6
-86,0%

indice de morosidad en ventas a plazo por tamafio de empresa

Base total general - 100

Total
Microempresas
Pequeiias
Medianas
Subtotal pymes:*
Grandes

43,2
46,1%
65,1
44,9%
39,7
65,5%
49,8
16,5%
51,5
38,5%
51,3
-86,5%

51,5
71,1%
74,5
68,6%
45,9
77.9%
67.7
66,5%
62,7
70,0%
58,4
-84.1%

51,1
44.8%
715
32,2%
45,0
44,0%
72,3
70,0%
62,9
47.6%
60,2
8,1%

100,0
138,5
108,2
62,8
103,2
71,3

Primer trimestre de...

100,0
135.7
89,3
64,7
96,6
125.4

100,0
1354
94,7
854
105,2
2579

“Media simple de los datos de microempresas, pequefas y medianas.
Nota: indice de Morosidad elaborado con la Tasa de morosidad en las facturas de venta a plazo, ponderada por importe de las facturas; operaciones
comerciales nacionales; media movil de cuatro trimestres.
Fuente: CEPYME sobre la base de CESCE.

100,0
138,0
1031
69,9
1037
49.5

EEIEEs

100,0
131,6
106,9
68,5
102,3
45,6

100,0
135,8
107,2
66,9
103,3
373

100,0
130,3
103,8
76.3
103,5
35,6

100,0
125,9
102,5
82,1
103,5
369
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Distribucion de las facturas por momento de pago
% de las facturas pagadas; total de operaciones; ponderadas por importe

Primer trimestre de... Ultimos cuatro trimestres
| 209 | 2020 | z20m | 2022

TOTAL EMPRESAS

Pago puntual o anticipado 29,2% 31,7% 31,3% 26,7% 26,9% 27,7% 27,0% 27,9%

Var. absoluta interanual 3,0% 2.5% -0,4% -4,6% -1,7% -1,8% -3,2% 1.3%
hasta 30 dias 68,0% 65,4% 65,1% 69,6% 69,9% 69,3% 69,6% 68,0%
Var. absoluta interanual -2,8% -2,6% -0,3% 4,5% 3.1% 4,8% 4,3% -1.7%
de 31a 60 dias 1,4% 1,5% 1,8% 1,8% 1,8% 1,6% 1,8% 2,5%
Var. absoluta interanual 0.2% 0.1% 0,3% -0,0% -0.2% -1,7% -0.2% 0,8%
de 61 a 90 dias 0,5% 0,4% 0,8% 0,9% 0,8% 0,8% 0,9% 0,9%
Var. absoluta interanual 0.1% -0,1% 0.4% 0,1% -0.2% -0.3% -0.2% -0,0%
mas de 90 dias 0,8% 0,9% 1,0% 1,0% 0,6% 0,6% 0,8% 0,7%
Var. absoluta interanual -0,3% 0,0% 0,1% 0,1% -1,0% -0,.9% -0,7% -0.4%

Fuente: CEPYME sobre la base de INFORMA D&B
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Tramos de pagos por tamafno de empresa
% de las facturas pagadas a terceros; total de operaciones

Primer trimestre de... Ultimos cuatro trimestres
| o9 | 2020 | z0m | 2022

TOTAL EMPRESAS

Pago puntual o anticipado  47,0% 46,5% 42,1% 44,0% 44.1% 44,2% 44,4% 42,5%

Var. absoluta interanual -5,3% -0,5% -4,4% 2,0% 2,0% 1,4% 0.4% -1,6%
hasta 30 dias 44,9% 44.8% 47,6% 47.3% 47,3% 47.1% 46,8% 48,0%
Var. absoluta interanual 4,6% -0.1% 2.8% -0.4% -1,1% -0,9% -0,1% 0.7%
de 31 a 60 dias 2,7% 2,9% 3.4% 3,0% 3.2% 3.1% 3.2% 3,5%
Var. absoluta interanual 0.2% 0.2% 0.5% -0,4% -0,0% 0,1% 0,2% 0,5%
de 61 a 90 dias 1,6% 1,6% 1,9% 1,6% 1,6% 1,6% 1,7% 1,8%
Var. absoluta interanual 0.3% 01% 0.3% -0,3% -0,2% -0,1% 0,0% 0.2%
mas de go dias 3.9% 4.2% 5,0% 4.1% 3,9% 4,0% 4,0% 4,4%
Var. absoluta interanual 0.3% 0.3% 0,8% -0,8% -0.7% -0.5% -0.5% 0,3%

Microempresas

Pago puntual o anticipado  52,8% 52,9% 47.5% 50,4% 50,4% 50,3% 50,6% 48,0%

Var. absoluta interanual -5.5% 01% -5,4% 2,.9% 2.7% 1.8% 1.0% -2.4%
hasta 30 dias 37,2% 36.4% 40,2% 38,8% 38,9% 38,5% 38,1% 39,6%
Var. absoluta interanual 4.2% -0,9% 3,8% -1,3% -1,9% -1,7% -0,8% 0,8%
de 31 a 60 dias 3,0% 3.2% 3.7% 3.4% 3,6% 3,6% 3,6% 4,0%
Var. absoluta interanual 0.2% 0,3% 0.5% -0,3% 01% 0.2% 0.2% 0,6%
de 61 a 90 dias 1,9% 1,9% 2,1% 1,9% 2,0% 2,0% 2,1% 2,2%
Var. absoluta interanual 0.4% 0,0% 0.2% -0,2% -0,1% 0,0% 0.1% 0.3%
mas de 90 dias 51% 5,6% 6,6% 5,5% 5.2% 5,6% 5,6% 6,3%
Var. absoluta interanual 0.7% 0.5% 0.9% -1,0% -0,8% -0,4% -0,5% 0,7%

Empresas pequeiias

Pago puntual o anticipado ~ 46.5% 46,4% 42,0% 42,9% 43,2% 43,3% 43,7% 42,7%

Var. absoluta interanual -4,6% -01% -4,4% 0.9% 1.5% 0.8% -0,0% -0,1%
hasta 30 dias 47.3% 46,8% 49,9% 50,6% 50,2% 50,3% 49,8% 50,2%
Var. absoluta interanual 4,2% -0,6% 3.1% 0.7% -0,4% -0,2% 0.4% -0,3%
de 31a 60 dias 2,3% 2,5% 2,9% 2,56% 2,6% 2,6% 2,7% 2,9%
Var. absoluta interanual 0.2% 0.2% 0.,4% -0,4% -0,1% 0.1% 0.2% 0.4%
de 61 a 90 dias 1,2% 1,3% 1,7% 1,3% 1,2% 1,2% 1,3% 1,4%
Var. absoluta interanual 0.1% 0.1% 0.4% -0,4% -0,3% -0,1% -0,1% 0.1%
mas de 9o dias 2,7% 3,1% 3,6% 2,9% 2,7% 2,6% 2,6% 2,8%
Var. absoluta interanual 0,0% 0,3% 0.5% -0.7% -0.7% -0.5% -0.5% -0,0%

Empresas medianas

Pago puntual o anticipado 28,1% 27,9% 26,6% 27.3% 27,0% 27,.9% 28,2% 27,5%

Var. absoluta interanual -2.3% -0.2% -1,3% 0,6% 0.2% 1,0% -0.2% 0.2%
hasta 30 dias 65,9% 65,6% 65,0% 66,4% 67,0% 66,1% 65,5% 65,8%
Var. absoluta interanual 2.4% -0.2% -0,6% 1.4% 1,7% 0.1% 0.9% -0,6%
de 31 a 60 dias 2,7% 2,9% 3.4% 2,8% 2,8% 2,8% 3,0% 3.1%
Var. absoluta interanual 0.2% 0.2% 0.5% -0,6% -0,4% -0.2% 0,1% 0.2%
de 61 a 9o dias 1,1% 1,3% 1,9% 1,2% 1,1% 1,2% 1,4% 1,5%
Var. absoluta interanual -0,1% 0.2% 0.5% -0.7% -0,5% -0,3% 0,0% 0.3%
mas de 9o dias 2,2% 2,2% 3,1% 2,3% 2,1% 2,1% 2,0% 21%
Var. absoluta interanual -0,2% -0,0% 0.9% -0,8% -1,0% -0,6% -0,7% -0,2%

Empresas grandes

Pago puntual o anticipado 12,0% 11,9% 12,5% 13,3% 13,0% 13,1% 12,6% 12,7%

Var. absoluta interanual -0,3% -0,1% 0,6% 0.8% 0,9% 0.7% -0.7% -0,6%
hasta 30 dias 81,7% 81,7% 78.1% 79,6% 80,2% 80,0% 80,4% 80,4%
Var. absoluta interanual -0,3% -0,0% -3,6% 1.4% 1,3% 0,3% 1,6% 0.8%
de 31 a 60 dias 31% 3,2% 4,7% 3,7% 3,7% 3,5% 3,5% 3,3%
Var. absoluta interanual 0,4% 0,0% 15% -1,0% -0,8% -0.2% -0.2% -0,4%
de 61 a 9o dias 1,5% 1,6% 1,9% 1,4% 1,5% 1,8% 1,7% 1,5%
Var. absoluta interanual 0.1% 0,1% 0.3% -0,5% -0,5% -0,2% -0,4% 0.1%
mas de 9o dias 1,7% 1,7% 2,8% 2,0% 1,6% 1,6% 1,8% 21%

Var. absoluta interanual 0.1% -0,0% 11% -0.7% -1,0% -0.7% -0,3% 0.1%



Observatorio de Morosidad | Primer trimestre de 2023

Coste financiero de la deuda comercial y de la mora
Datos anualizados en millones de euros

Primer trimestre de... Ultimos cuatro trimestres
| 200 | 2020 | zom | 2022 |
TOTAL EMPRESAS

Total 3.277,0 3.025,9 2.700,8 2.955,4 2.873,8 3.3634 4.531,4 5.966,5

Var. absoluta interanual 57% -7.7% -10,7% 9.4% 14,4% 14,9% 49,3% 101,9%
Deuda comercialnormal ~ 1.084,1 908,5 754.9 7685 8647 12974 23847 29769
Var. absoluta interanual 5.9% -16,2% -16,9% 1,8% 3.2% 41,3% 149.2% 287.4%
Deuda comercial morosa  2:192,9 2.117,4 1.945,9 2.186,9 2.009,1 2.066,0 2.146,7 2.989,6
Var. absoluta interanual 5,6% -3.4% -8.1% 12,4% 20,0% 2.9% 3.3% 36.7%

Microempresas

Total 3294 355,5 281,3 411,3 319,6 390,5 494,7 860,6

Var. absoluta interanual 35.3% 7.9% -20,9% 46.2% 43,3% 35.4% 44.5% 109.,2%
Deuda comercial normal 1587 117,6 983 131,9 139,7 175.7 295,2 3635
Var. absoluta interanual 50,6% -25,9% -16,3% 34,1% 35.3% 49,4% 111,9% 175,6%
Deuda comercialmorosa 1707 237:9 183,0 2794 180,0 214,8 199,5 4971
Var. absoluta interanual 23.7% 39.4% -23.1% 52.7% 50,1% 25,8% -1,7% 77.9%

Empresas pequenas

Total 520,3 400,7 327,6 462,4 4471 497,2 658,4 807.3

Var. absoluta interanual 62,5% -23,0% -18,2% 41,2% 37.0% 21.7% 44,3% 74,6%
Deuda comercial normal 188,5 141,7 118,9 160,6 170,5 215,0 362,2 446,0
Var. absoluta interanual 53.3% -24,8% -16,1% 35.1% 36,4% 50,7% 114,1% 177.7%
Deuda comercial morosa 331,8 259,0 208,7 3018 276,6 282,2 206,1 361,3
Var. absoluta interanual 68,2% -22,0% -10.4% 44,6% 37.4% 6,1% 3.2% 10,7%

Empresas medianas

Total 529,8 4011 339,8 4675 532,8 589,2 801,0 981,2

Var. absoluta interanual 79.8% -24.3% -15,3% 37.6% 45.,4% 37.3% 60,3% 109.9%
Deuda comercialnormal  158.9 120,5 1011 139,0 154,4 221,2 3994 4914
Var. absoluta interanual 61.2% -24.2% -16,1% 37.4% 41,4% 82.1% 166.9% 253,6%
Deuda comercial morosa  370.8 2807 238,6 328,6 3784 367.9 4017 489,8
Var. absoluta interanual 890.1% -24.3% -15,0% 37.7% 47.0% 10.6% 14.7% 49.1%

TOTAL PYMES

Total 1.379,5 1.157,3 948,7 1.341,3 1.299,5 1476,9 19541 2.649,0

Var. absoluta interanual 60,7% -16,1% -18,0% 41,4% 41,9% 31,1% 50,5% 97.5%
Deuda comercialnormal ~ 506.1 3797 3184 4315 4645 612,0 1.056,8 1.300,9
Var. absoluta interanual 54,8% -25,0% -16,2% 35.,5% 37.7% 60,3% 130.7% 201,5%
Deuda comercialmorosa 8734 777,6 630.4 909,8 835,0 864,9 8973 13481
Var. absoluta interanual 64.4% -11,0% -18,0% 44.3% 44.3% 16,2% 6.8% 48.2%

Empresas grandes

Total 1.897.5 1.868,7 1752,1 1.614,2 15742 1.886,5 25773 33175

Var. absoluta interanual -15,4% -1,5% -6,2% -7.9% -1.4% 4,8% 48,4% 105,5%
Deuda comercial normal 578,0 528,8 436,5 3370 4001 685,4 13278 1.6759
Var. absoluta interanual -17,0% -8,5% -17,4% -22,8% -20,1% 27.9% 166,2% 397.3%
Deuda comercial morosa  1.319,6 1.339,9 1.315,5 1.277,2 11741 1.201,1 1.249,4 1.641,5
Var. absoluta interanual -14,6% 1.5% -1,8% -2,9% 71% -5,0% 1,0% 28.5%

Fuente: CEPYME sobre la base de Banco de Espana y Registradores.
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