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ECONOMIA / POLITICA

Los ajustes de plantilla y los tipos
salvan el resultado de las empresas

CENTRAL DE BALANCES DEL BANCO DE ESPANA/ E| beneficio de las compafiias mejord un 4,8% en el primer
trimestre. Las sociedades reducen las plantillas y la inversion para sanear sus balances.

D.G.J. Madrid

Las empresas espafiolas se
han concentrado en las ta-
reas domeésticas a la espera
de que amaine el temporal y
la economia retome la senda
de lanormalidad. Estos ajus-
tes internos en las compa-
fifas, principalmente, por el
lado de los gastos laborales y
financieros, permitieron en-
derezar los resultados du-
rante los tres primeros me-
ses del afio. La central de ba-
lances del Banco de Espana
ofrece un avance del resulta-
do del 4,8%, frente a la brus-
ca caida del 27% registrada
en el mismo periodo de
2009.

Esta “ligera recuperacion
de la actividad empresarial”
fue “generalizada” en todos
los sectores, segun el Banco
de Espana, y “vino acompa-
fiada por una dinamizacién
de las importaciones y las
exportaciones”. Un sintoma
esperanzador para el despe-
gue de la actividad nacional.
En este contexto, el valor
afiadido bruto de las compa-
fias avanzé un 2,6% en el
primer trimestre.

A partir de aqui, es donde
los gastos de personal y los
financieros juegan un papel
clave. El resultado economi-
co bruto de explotacion
avanzo un 6,5% (frente al
derrumbe del 20,9% de
2009), gracias a un ajuste de
los gastos laborales del 1,7%.
El Banco de Espafia explica
que este retroceso se debe a
la “fuerte reduccion de em-
pleo” y a la “contencion de
los salarios”. De hecho, to-
dos los sectores aplicaron
recortes en las plantillas,
principalmente, en los con-
tratos temporales, que caye-
ron un 8,5% frente al 1,8%
del empleo fijo.

El resultado ordinario ne-
to, una vez descontados los
gastos e ingresos financieros
y las amortizaciones y provi-
siones, avanz6 un 10,2% (en
el mismo trimestre de 2009
cay6un 31,2%). Los gastos fi-
nancieros cayeron un 15,6%
y los ingresos lo hicieron en
un 18,3%. El Banco de Espa-
fla argumenta que “se ha de-
bido a los efectos retrasados
de las bajadas de los tipos de
interés, asi como a la caida
de los dividendos percibidos
y a la estabilizacién del en-
deudamiento de las empre-
sas”. De este modo, la carga
financiera por intereses de
las empresas mantuvo una
tendencia a la baja, hasta si-
tuarse en niveles previos a la
crisis.

EVOLUCION INTERANUAL DE LA CUENTA DE RESULTADOS. RENTABILIDADES

Tasa de variacion sobre las mismas empresas en igual periodo del afio anterior

Central de balances

anual (CBA) Trimestral (CBT) (a)
lalv09/

Bases 2007 2008 1alvo8(a) 109/108 110/109
Namero de empresas 9.243 8.206 778 820 703
Cobertura total nacional 33,7% 27.8% 12.4% 13,8% 13,6%
CUENTA DE RESULTADOS:
1.VALOR DE LA PRODUCCION (incluidas subvenciones) 80 01 11,8 171 139
De ella:
- Importe neto de la cifra de negocios y otros ingresos de explotacion 59 14 125 154 11,6
2. CONSUMOS INTERMEDIOS (incluidos tributos) 87 16 134 -196 209
De ellos:
- Compras netas 44 11 209 -306 445
- Otros gastos de explotacion 89 14 44 23D 0,7
S.1.VALOR ANADIDO BRUTO AL COSTE DE LOS FACTORES [1- 2] 64 29 -85 12,5 26
3. Gastos de personal 69 34 A% A2 A7
S.2 RESULTADO ECONOMICO BRUTO DE LA EXPLOTACION [S.1 - 3] 59 97 143 -209 6,5
4. Ingresos financieros 194 95 -8,6 -20,7 -183
5. Gastos financieros 381 148 -30.8 213 -156
6. Amortizaciones netas, deterioro y provisiones de explotacion 0.2 150 -36 09 57
S.3RESULTADOS ORDINARIO NETO[S.2 +4 -5 - 6] 42 224 55 -312 10,2
7. Resultado por enajenaciones y deterioro (c) -342 (b) (b) (b) -50,3

7' Estructura sobre VAB (7 / S.1) 2,7 64 24 52 30
8. Variaciones del valor razonable y resto de resultados (c) 391 51,2 258 (b) 90,7

8 Estructura sobre VAB (8 / S.1) 16 34 19 4.3 04
9. Impuestos sobre beneficios 153 -66,1 197 -32.5 40,3
SARESULTADO DEL EJERCICIO[S.3+7+8-9] 86 -473 16,5 -219 48

S.4'Estructura sobre VAB (84 /S.1) 255 151 320 209 214
RENTABILIDADES
R.1 Rentabilidad ordinaria del activo neto (antes de impuestos) 89 76 6,3 42 44
R.2 Intereses por financiacion recibida sobre recursos ajenos con coste 48 50 34 38 32
R.3 Rentabilidad ordinaria de los recursos propios (antes de impuestos) 12,5 99 88 46 54
R4 Diferencia rentabilidad-coste financiero (R.1 - R.2) 41 26 29 04 1,2

Fuente: Banco de Espafia

Por lo tanto, las empresas
se beneficiaron de unos tipos
de interés bajos, ya que como
explica el supervisor, el nivel
de endeudamiento “no influ-
y0” en el recorte de los gastos

financieros. El animo inver-
sor sigue bloqueado, como
demuestra la caida del 18%
que registro la formacion
bruta de capital fijo.

Con todo esto, el resultado

del ejercicio avanzo un 4,8%
en el primer trimestre. La
rentabilidad ordinaria del ac-
tivo neto avanzé dos déci-
mas, hasta el 4,4%. Mientras
que la rentabilidad de los re-

Lo mas destacado

MAS ACTIVIDAD

Un buen nimero de
empresas reconoce haber
experimentado un repunte de
actividad. El 54% de las
registradas en la central de
balances incremento su valor
afadido bruto.

EMPLEO E INVERSION

El Banco de Espafia constata
que, a pesar de iniciarse una
tendencia positiva para los
resultados, el empleoy la
inversién han continuado
cayendo.

SECTOR EXTERIOR

El comercio internacional
esta contribuyendo en buena
medida a la mejora de los
resultados globales de la
central de balances. Las
exportaciones repuntaron un
18,3% en el primer trimestre
del afio, y las importaciones,
un 28,7%.

CONTENCION

La remuneracién media de
los empleados crecié un 1,1%,
seis décimas menos que en el
mismo periodo de 2009.

cursos propios pasé del 4,6%
al 5,4%. Fruto de esta mejora
general, la diferencia entre la
rentabilidad y el coste finan-
ciero paso de 0,4 puntos a 1,2
puntos.

El Banco de Espaia no ve ain sintomas
claros que apuntalen la recuperacion

Expansién. Madrid

Las previsiones sobre la eco-
nomia espafiola se han con-
vertido en terreno pantano-
so. Ellunes, la vicepresidenta
econdmica, Elena Salgado,
reiteraba que el PIB no vol-
vera a numeros rojos en ve-
rano, como vaticinan algu-
nos de los principales servi-
cios de analisis, como el de
Funcas.

El gran supervisor de la
economia nacional no se mo-
ja, de momento en este deba-
te. En el ultimo boletin eco-
noémico de junio, el Banco de
Esparia advierte de la dificul-
tad de prever la evolucion de
la actividad en los préximos
meses debido a algunos ele-
mentos de “naturaleza tran-
sitoria” como la subida del

IVA, que ha adelantado algu-
nas decisiones de compra
por parte de los consumido-
res; el calendario de Semana
Santa, o los efectos que ha te-
nido sobre el turismo la
erupcion volcanica.

A pesar de medidas ex-
traordinarias de estimulo ala
demanda como el Plan
2000E (las matriculaciones
de coches repuntaron un
40% en abril), el Banco de
Esparia considera que el con-
sumo privado ha mostrado
un comportamiento “algo
mas débil” en los altimos
meses. Por ejemplo, el indice
de comercio al por menor y
el indicador de ventas inte-
riores de consumo, corres-
pondientes ambos al mes de
abril, cayeron un 1,1% y un

0,6%, respectivamente. Ade-
mas, la confianza de los con-
sumidores acus6 un retroce-
so de cinco puntos en mayo.
El escenario es de incerti-
dumbre hasta que no se co-
nozca con certeza el impacto
de la subida del IVA y el re-
corte del gasto publico en la
economia. Un entorno de de-
bilidad que, en ningiin caso
contribuira a crear empleo.
Al menos, a corto plazo. Por
eso, el Banco de Espana cree
que el mercado laboral man-
tendra su correccion, aunque
de forma “mas moderada”.
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El numero

de procesos
concursales se
redujo un 2%
hasta junio

Expansién. Madrid

El nimero de concursos de
acreedores descendi6 un 2%
durante los seis primeros me-
ses del afio respecto al mismo
periodo de 2009, un dato que
reflejaunamejoraen laevolu-
cién de las insolvencias desde
el comienzo de la crisis, segtin
el Baremo Concursal elabora-
do por PricewaterhouseCoo-
pers (PwC).

Entre enero y junio de este
afio se registraron un total de
3.015 insolvencias, 73 menos
que las presentadas en el mis-
mo periodo de 2009. Entre
los meses de marzo y abril, el
namero de concursos decla-
rados incluso descendi6 un
7% y un 18%, respectivamen-
te.

El socio responsable del
area de reestructuraciones de
PwC, Enrique Bujidos, expli-
¢6 que aunque estos datos “se
deben tomar con cautelay sea
pronto para confirmar un
cambio de tendencia”, de
mantenerse esta linea, se esti-
ma que a finales de 2010 se

habran regis-

* trado 5.500
Laspersonas ~ CONCUTSOS, un
queperdieron 6% menos que
suempleopor  en 2009, afio en
concursos el que se batie-
bajanun20%.  yon récord his-

toricos.

Por sectores, la construc-
cion y el inmobiliario repre-
sentaron el 36% de todos los
procesos incoados entre ene-
roy junio de 2010. No obstan-
te, el nimero de concursos en
la construccion cayé un 10%
en este periodo (de 745 a 672)
mientras que el inmobiliario
crecio un 12% (de 366 a 410).

La crisis parece estar afec-
tando a nuevos sectores como
son los de transporte, sanidad
y servicios donde aumenta-
ron las insolvencias un 74%,
69% y 19%, respectivamente.

Afectados

En cuanto al tamaiio de las
empresas concursadas, el va-
lor del activo promedio de es-
tas compariias aument6 en los
seis primeros meses de este
ejercicio, pasando de 6,7 mi-
llones de euros a 7,6 millones
de euros (+13%).

Bujidos explico que esto se
produjo por “la llegada a con-
curso de companias que han
estado inmersas en procesos
de refinanciacion, lo que ensu
momento les permitié dar
cierta continuidad al negocio,
y que hoy se estan convirtien-
do en procesos fallidos”.

El numero de empleados
afectados por las empresas en
concurso disminuyd un 20%
en los seis primeros meses de
2010, hasta las 49.243 perso-
nas.



