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Presentacion

EspafiaDuero se complace en presentar la segunda edicién de la publicacién “La Empresa de Castilla
y Ledn 2017: Andlisis Econdmico-Financiero”. El informe proporciona una informacién sistematica,
detallada y rigurosa sobre el comportamiento del tejido productivo regional, destacando tanto los
aspectos singulares y positivos de la empresa castellanoleonesa como las debilidades observadas. La
complejidad de un estudio de estas caracteristicas obliga a un notable esfuerzo para recopilar, tratar y
elaborar la informacidn necesaria para el buen fin del mismo.

Este trabajo reconoce el papel de la empresa en el crecimiento econdmico v la sitda como protagonista
del andlisis. De esta forma, la informacién obtenida tanto de fuentes oficiales como de elaboracién propia
se convierte en un activo para ampliar el conocimiento de la realidad empresarial de la regién y facilitar
la funcién gerencial de las empresas, especialmente de aquellas que cuentan con menos recursos y
capacidades, y que, en consecuencia, se encuentran en desventaja con las de mayor dimensidn.

Esindudable que otros factores, caso del aprendizaje, las capacidades y experiencia de los trabajadores, la
eficiencia de los mercados, la tecnologfa, la innovacidn, etc. impulsan la productividad v la competitividad
empresarial, lo que no resta valor al papel que juega el conocimiento del entorno para la correcta toma
de decisiones. Por ello, EspafiaDuero renueva su compromiso para promover estudios e investigaciones
que contribuyan a ampliar el conocimiento de la empresa regional, convencidos de que serd de utilidad
entre los agentes econdmicos y sociales interesados en el desarrollo de Castilla y Ledn.



Introduccion

La segunda edicidn del informe “La Empresa de Castillay Ledn 2017: Andlisis Econdmico Financiero”,
hace balance de la situacién de la empresa castellanoleonesa, analizando los rasgos demogrdficos y
econémico financieros que proporcionan las fuentes estadisticas disponibles.

Al igual que en la publicacién primigenia, tres grandes secciones constituyen el nicleo del informe. El
primero escruta la demografia empresarial de Castilla y Ledn desde una vision estructural y dindmica.
De este modo se profundiza en los rasgos que definen su dimensién, su composicion sectorial y
distribucidn territorial, para posteriormente, desde una perspectiva temporal, examinar la trayectoria
en el Ultimo ejercicio, asi como los cambios que se han producido desde el ejercicio 2008.

La segunda seccién, que hemos denominado referencias empresariales de Castilla y Ledn, plantea la
excelencia empresarial bajo unos estrictos pardmetros econdmico-financieros. La identificacion de
este colectivo de empresas excelentes -Lideres, Gacelas y de Alta rentabilidad-, es el paso previo
para examinar qué atributos caracterizan a estas empresas, dénde se localizan y en qué sectores
econdmicos se insertan.

La tercera seccién del informe aborda el andlisis econémico financiero de la empresa de Castilla y Ledn
con la informacion disponible en la Central de Balances Empresariales para el ejercicio 2015 y los
dos precedentes. El estudio compila la informacidn que las empresas depositan en los registros para
analizar los indicadores de actividad, el resultado vy la rentabilidad, y el ciclo inversidn financiacion
tanto para el agregado de la empresa regional como diferenciando por tamafios, principales sectores
y provincias. El estudio se enriquece con las principales ratios econdmicas y financieras para cada
uno de los segmentos sefialados.

El informe se complementa con los anexos. El primero recoge la relacidon de las empresas mds
destacadas en cada una de las categorfas de excelencia. El segundo recopila los estados financieros del
agregado de Castilla y Ledn; de los cuatro tamafios seleccionados segun los criterios contables que
establece la UE (microempresas, pequefias, medianas y grandes); de los grandes sectores de actividad
(agricultura, industria, construccidn, comercio v servicios); y de las nueve provincias. El tercero incluye el
“Diccionario de términos econdmico-financieros”, al objeto de facilitar la comprensién e interpretacion
del documento y aclarar los conceptos bdsicos empleados en el andlisis econémico-financiero.
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Sintesis

El Informe de la Empresa de Castilla y Ledn recopila y analiza la informacion
disponible de la empresa regional. Se abordan tres grandes temas en el
mismo, como son la caracterizacidon de la estructura y evolucion del tejido
productivo, la identificacion de las empresas de excelencia, y el andlisis
de la dindmica de la actividad de la empresa regional y del ciclo inversion
financiacidon. A continuacion recopilamos los principales resultados obtenidos:

v' En 2016, en Espafa se contabilizan 3.236.582 empresas de alta, re-
gistrdndose un incremento interanual de 49.704 empresas (I,6%
en tasa). De estas, 161.364 empresas se localizan en Castilla y Ledn
(5,0% del total), observdndose un aumento interanual de 245 em-
presas (0,2%).

v Entre 2008 y 2016, el nimero de empresas en Espafia se ha reduci-
do en 185.64/ unidades (-54%) y en | 1.845 empresas en Castilla y
Ledn, (-6,8%). Esta trayectoria negativa del periodo sefialado ha sido
generalizada en todas las Comunidades Auténomas, excepto Nava-
rra (0,1% de aumento), aunque con diferentes intensidades, siendo
el Pals Vasco (-13,7%), la Comunidad Valenciana (-8,4%), Castilla La
Mancha (-8,3%) y Murcia (-8,1%) las que han acumulado una caida
mads intensa.

v" En Castilla y Ledn, la ratio de densidad empresarial en 2016 alcanza
las 65,9 empresas por cada mil habitantes, en torno a 3,6 menos que
en Espafia, con un aumento interanual de 0,8 empresas, por debajo
del observado para el conjunto nacional (I,I empresas). Desde 2008,
la densidad se ha reducido en |,8 empresas por cada mil habitantes
en Castilla y Ledn, calda mds atenuada que la estimada para Espafia
(-4,6 empresas). Las Comunidades Auténomas de Baleares (80,7),
Madrid (79,9), y Catalufia (79,3), registran los mayores niveles de
densidad empresarial.

v' La distribucién sectorial del tejido productivo de Castilla y Ledn des-
taca por el alto peso de las actividades terciarias, al igual que en Es-
pafia. El 7,1% de las empresas pertenecen a la industria, el 14,9% a la
construccién, el 24,4% al comercio, y el 53,7% a los servicios.

v Desde 2008, han perdido peso la industria (-0,9 p.p.), la construccién
(-4,7 p.p.) y el comercio (-0,8 p.p.), mientras que los servicios han
ganado representatividad (+6,3 p.p.). Esta trayectoria ha sido de signo
coincidente con la de Espafa.



v Se han identificado 37 ramas de actividad (de las 81 disponibles)

en las que el nUmero de empresas ha crecido entre 2008 y 2016.
De este subconjunto, destacan por su dinamismo: actividades de la
industria medioambiental y de fabricacion como “Captacion, depu-
racion y distribucion de agua”,“Actividades de apoyo a las industrias
extractivas” y “Fabricacidon de bebidas’; de comercio como “Venta y
reparacion de vehiculos de motor”; y sobre todo de servicios, con
28 ramas, representando empresas de muy diversa indole, relaciona-
das con los servicios a empresas, del transporte, servicios avanzados,
educacion, etc.

Desde la perspectiva provincial, la empresa de Castilla y Ledn se
caracteriza por la concentracion empresarial en las provincias de Va-
lladolid (33.587 empresas), Ledn (31.427), Burgos (25.583) y Sala-
manca (22.259). Por la mayor densidad empresarial de Burgos (70,9
empresas cada mil habitantes), por encima del nivel de Espafia, y
Segovia (69,4). Asi como por la mejor trayectoria observada en 2016
en las provincias de Burgos (1,1% interanual), Valladolid (0,8%) y Se-
govia (0,3%), que crecen a mayor ritmo que el agregado regional.

En cuanto a la dimensidn, la empresa media de Castilla y Ledn (Las
microempresas representan el 96,4% del total de las empresas de
Castilla y Ledn) tiene un menor tamafio medio que la de Espafia
(95,7% en Espaia). A esta estructura ha colaborado el fuerte des-
censo del ndmero de empresas con mds de |0 trabajadores desde
2008, con reducciones de la pequefia empresa (-35,2%), la mediana
(-28,2%) vy la grande (-13,1%).

En cuanto a la constitucidn de sociedades, en 2016 se crearon en
Castilla y Ledn 3.013 empresas, el 3% del total nacional, con un
capital suscrito de 197 millones de euros (3,1% de Espafia). En re-
lacidn con el afio anterior, las sociedades creadas se incrementaron
en un 5,8% (6,8% en Espafia) y el capital suscrito en un 127,9%
(-15,1% en el conjunto nacional). El capital medio por empresa
nueva es de 28.764 euros, alrededor del 50% del nivel de Espafa
(56.076 euros).

Las provincias con mayor creacion de sociedades han sido Valladolid,
/74 nuevas sociedades, Burgos y Ledn, con 538 y 527 sociedades,
respectivamente. En capital suscrito, los mayores niveles se han locali-
zado en Salamanca (85 millones de euros) y Palencia (35,8 millones).

En cuanto a la capitalizacion media por sociedad constituida, el pro-
medio de Castilla y Ledn se estima en 65.349 euros, unos 35 mil mds
que en 2015,y por encima del registrado en Espafia (62.253 euros).



Por provincias, la mayor capitalizacion media se localiza en Salamanca
(221.008 euros) y Palencia (198.822).

Las disoluciones en 2016 comprendieron a |.081 sociedades, el 5,1%
del total nacional, de las cuales 74 sociedades, el 6,8% se disolvie-
ron por fusion (11,19 en Espafia). Las provincias con mayor ndmero
de disoluciones han sido Valladolid, con 313 disoluciones (29,0% del
total de Castilla y Ledn), Burgos, con 172 (15,9%), y Ledn, con 160
(14,8% del total).

El indice de rotacidn, que pone en relacion el nimero de sociedades
disueltas respecto a las creadas, en 2016 se sitda en el 35,9% en Cas-
tillay Ledn (21,0% en Espafa), lo que nos indica que por cada 1000
sociedades que se crearon en el ejercicio desaparecieron 359 (209
en Espafa).

Las empresas identificadas como referencias empresariales en Cas-
tilla y Ledn en 2015 ascienden a 1.660 sociedades (246 empresas
pertenecen a mds de un grupo), lo que supone un 40,9% mads que
las detectadas en 2014. Como Lideres se registran 825 sociedades,
el 2,43% de la muestra disponible como Gacelas se contemplan 418
sociedades, el 1,51%, y como Alta Rentabilidad se identifican 417
empresas, el |,37% de la muestra.

Entre las lideres tienen una mayor representacion las empresas me-
dianas, 42,1% del total, cuando en la muestra representan en torno al
2,4% de las empresas, seguidas de las pequefias, 39,2% de las lideres
(unos 27 p.p. mds que en la muestra) y de las grandes, 16,5% (0,6%
en la muestra). En las Gacelas, las microempresas alcanzan el 63,4%
del colectivo (unos 20 p.p. inferior al de la muestra) vy las pequefias
el 29,2% (unos |6 puntos mas que la muestra). Las de Alta Rentabi-
lidad tienen una distribucidn relativamente similar a la del conjunto
muestral, el 88% son microempresas, el 9,8% pequefias, y sdlo el 2,1%
medianas y grandes.

Desde la dptica econdmica-financiera se puede destacar la favorable
evolucion de los ingresos en 2015 tanto para el agregado regional
(10,2% interanual) como para los segmentos de excelencia. En estos
ultimos, el incremento de los ingresos alcanza el 7,3% en la Alta ren-
tabilidad, el 15,0% en las Lideres y el 39,5% en las Gacelas. Ademds, la
rentabilidad econdmica obtenida por las Lideres (6,6%), las Gacelas
(11,3%) vy las de Alta rentabilidad (33,7%) son superiores a la estima-
da para el conjunto de la empresa regional (4,0%).



Un aspecto de interés radica en el dinamismo en la creacion de empleo
que registran los colectivos de excelencia. El conjunto de las socieda-
des mercantiles de la regidn presentd un crecimiento interanual del
empleo del 6,3%, aumento que resulta en torno a la tercera parte del
experimentado por las Gacelas (18,0%), e igualmente inferior al esti-
mado para las Lideres (10,2%) y para las de Alta rentabilidad (10,9%).

El andlisis efectuado desde la dptica sectorial pone de relieve dife-
rencias relevantes en la composicion de los tres grupos de excelen-
cia, con una mayor cuota de la industria en las Lideres, del comercio
y los servicios en las Gacelas y de los servicios en las de Alta renta-
bilidad. Igualmente, en relacidn con el peso en la muestra disponible,
destaca también la agricultura en las Gacelas. Desde la dptica terri-
torial, Valladolid es la provincia con una mayor cuota en las empre-
sas de excelencia, en torno al 28,6% del total regional, seguida de
Burgos con el 17,6%. En el caso de Ledn, ocupa la segunda posicidn
en el segmento de Gacelas, y Salamanca en el de Alta rentabilidad,
compartida con Burgos.

Para concluir con la visidn territorial, abordamos la distincion entre
las empresas relevantes que se ubican en las capitales de provincia y
el resto de poblaciones. Los resultados obtenidos ponen de relieve
que el 46,1% de las referencias empresariales estdn domiciliadas en
las capitales de provincia de Castilla y Ledn y el 53,9% en el resto
de municipios, lo que nos revela que las primeras tienen una cuota
ligeramente superior en el colectivo de excelencia del que les corres-
ponde en el conjunto muestral (+0,7 p.p.).

Por segmentos se aprecian algunas singularidades. En concreto, el
56,7% de las Lideres se ubican fuera de las capitales provinciales (re-
presentan el 52,9% de la muestra), al igual que las Gacelas, con el
59,1% de las mismas en municipios (53,6% de la muestra), mientras
que en el colectivo de Alta rentabilidad las empresas se ubican ma-
yoritariamente en las capitales (56,8%), unos 9,8 puntos porcentuales
mds que su participacion en la muestra empleada en este colectivo.

Asl pues, el andlisis territorial efectuado de las empresas de referen-
cia revela el protagonismo que las provincias de Valladolid, la mas
destacada, Burgos, Ledn y Salamanca tienen como generadoras de
empresas de excelencia en Castilla y Ledn. La importancia que las ca-
pitales de provincia tienen, de manera agregada, en la localizacion de
las referencias empresariales es similar a su peso en el tejido produc-
tivo, si bien, en Avila, Burgos y Ledn tienen una concentracién en las
capitales superior a la que les corresponde por su peso en el tejido
productivo provincial. Por tipologfas, las empresas de Alta rentabilidad
tienen mds peso en las capitales de provincias frente a la mayor cuota
del resto de municipios en las Lideres y Gacelas.



v" En lo que concierne al andlisis econdmico y financiero de las em-

presas de Castilla y Ledn, la favorable coyuntura econdmica se ha
trasladado al dmbito empresarial, lo que ha podido apreciarse en un
crecimiento interanual de la cifra de negocios del 10,3% en 2015, mds
intensa que en la empresa media espafiola (3,2%). El avance de la
actividad empresarial ha sido generalizado en las distintas provincias,
destacando el mayor dinamismo de las ventas en Valladolid (19,7%),
Palencia (7,4%) y Salamanca (7,3%).

El sector que ha mostrado un mayor empuje de las ventas en 2015
ha sido la industria (15,2% respecto al afio anterior), aunque se han
observado avances importantes en las sociedades dedicadas a la
construccién (9,3%) v a la agricultura (7,5%), y mds moderados en
los servicios (6,0%) y el comercio (5,5%). Atendiendo a la dimensidn
de la empresa, las sociedades grandes experimentaron un crecimien-
to mas intenso de la facturacidn (16,6%), por delante de las media-
nas (5,8%) y pequeias (6,5%), mientras que en las microempresas el
avance fue mds discreto (3,8%).

La mejor trayectoria de la actividad empresarial ha propiciado un au-
mento significativo de la capacidad de las empresas de Castillay Ledn
para generar beneficios. Asi, en 2015, el 63,1% de las sociedades ra-
dicadas en la region han registrado un resultado del ejercicio positivo,
porcentaje que se ha incrementado por tercer ejercicio consecutivo,
desde el 49,5% que se habfa registrado en 2012, si bien aln se en-
cuentran alejadas de los niveles previos a la crisis econdmica.

Profundizando en los distintos resultados empresariales que se ob-
tienen de la cuenta de explotacién, en las sociedades de Castilla y
Ledn el beneficio obtenido a partir de la actividad ordinaria se ha
incrementado un 31,0% en 2015 (12,7% en la empresa media espa-
fiola), mientras que el resultado del ejercicio ha experimentado un
crecimiento del 69,2% con relacidn al afio anterior (-2,4% en Espafia,
que habfa duplicado su beneficio en 2014).

El resultado de explotacidn representa el 4,7% de las ventas en las
empresas de Castilla y Ledn en 2015, (0,7 p.p. mds que el afo ante-
rior), mientras que el resultado financiero ha realizado una aportacién
menos negativa (-1,19%).La mejora de ambos resultados ha contribui-
do aincrementar la participacion del beneficio sobre la cifra de nego-
cios, que ha pasado de representar el 1,7% en 2014 al 2,5% en 2015.

Por provincias, las empresas domiciliadas en Palencia (6,2%), Burgos
(6,0%) y Segovia (5,8%) son las que generan un resultado mas ele-
vado a partir de su actividad ordinaria en relaciéon con su volumen
de ventas, mientras que en el extremo opuesto se sitdan Avila y



Zamora (3,3% y 3,1%, respectivamente). Atendiendo al beneficio
sobre las ventas, Palencia obtiene también el valor mds alto de esta
ratio (4,5%), muy superior al resto.

En relacién con la informacion que aportan las ratios econdmicas, la
rentabilidad econdmica en la empresa de Castilla y Ledn se ha situa-
do en el 4,0% en 2015, (0,8 p.p. mds que en 2014), tras experimen-
tar una mejora del margen de explotacion (4,6%), mientras que la
rotacién del activo se ha mantenido prdcticamente estable (0,86). La
rentabilidad econdmica de la empresa regional ha sido algo superior
a la media espafiola en este periodo (3,6%).

En lo que concierne a la rentabilidad financiera, la remuneracion que
las sociedades de Castilla y Ledn han obtenido para sus inversores
ha alcanzado el 5,2% durante el ejercicio 2015, 2 p.p. mds que en
2014, proximo al rendimiento que ha generado la empresa espafiola
(5,5%). Este comportamiento estarfa relacionado con una sensible
mejora del efecto endeudamiento asi como al descenso del coste
bruto de la deuda al que han tenido que hacer frente las empresas
de la region en este periodo, que ha disminuido 0,4 p.p., hasta situarse
en el 2,2% en 2015.

Las empresas de Palencia (4,7%), Salamanca (4,4%) yValladolid (4,1%)
son las que obtienen los mayores niveles de rentabilidad econdmica,
siendo las Unicas que superan la media regional en 2015. En el pla-
no financiero, igualmente son las sociedades radicadas en estas tres
provincias las que mejor retribuyen a sus accionistas, destacando la
mayor ratio registrada en Palencia (8,3%), por delante de Valladolid
(7,5%) vy Salamanca (5,1%). En cambio, las sociedades que presentan
rendimientos mds bajos en funcidn de la inversion realizada han sido
Avila (3,0%), Segovia (3,3%) y Zamora (3,5%), que también son las
generan niveles de rentabilidad financiera inferiores.

Desde la perspectiva de la productividad empresarial, las sociedades
de Castilla y Ledn han generado unos ingresos de 210.437 euros por
empleado en 2015, cifra que supone unos 6.700 euros mds que el
afio anteriony que se encuentra algo por debajo de la media espafio-
la (229.109 euros). Por otro lado, el coste medio por trabajador se ha
situado en 28.670 euros en la empresa regional, frente a los 34.954
euros que se registran en el promedio de la empresa espafiola.

Las sociedades radicadas en Valladolid (242.389 euros) y Palencia
(230.448 euros) son las que generan mayores niveles de ingresos por
empleado, superando incluso el promedio obtenido para la empresa
espafiola. Igualmente, las sociedades radicadas en Burgos y en Segovia
obtienen valores por encima de la media de Castilla y Ledn.



Por dltimo, el andlisis de la situacidon patrimonial de la empresa de
Castilla y Ledn ha mostrado un comportamiento positivo en 2015,
El valor del activo se ha incrementado en las sociedades de la regidn
un 4,9% respecto al afio anterior; mostrando un avance muy superior
al observado en 2014 (1,19%) y también al 1,6% registrado por la
empresa media espafiola. El crecimiento de la estructura econémica
refleja un avance mds intenso del activo corriente respecto a 2014
(7,1%), mientras que el activo no corriente experimentd una subida
mds moderada (3,1%).

La inversion empresarial se ha incrementado en todas las provin-
cias en 2015, destacando los avances mds intensos observados en
Valladolid (7,3% respecto al afio anterior) y en Burgos (6,7%). Por
sectores, los aumentos mds relevantes se han observado en las so-
ciedades comerciales (6,2%) y en las de servicios (6,3%), mientras
que, atendiendo al tamafio, el valor del activo ha experimentado un
comportamiento mds dindmico en 2015 en los grupos de mayor
dimension (8,7% en las grandes).

En lo que concierne a la estructura financiera, las distintas fuentes
de financiacidon han experimentado un ritmo de crecimiento bas-
tante homogéneo en 2015 en las empresas de Castilla y Ledn, ya
que los recursos propios han aumentado un 5,0% con relacién afio
anterior; mientras que la financiacion ajena ha crecido tanto a largo
plazo (4,7%) como a corto plazo (4,9%). En cambio, en la empresa
espafiola ha disminuido la financiacion ajena en 2015, tanto a largo
plazo (-1,3%) como a corto plazo (-0,2%).

En la empresa regional, el 58,3% de los recursos financieros proce-
den de fuentes ajenas frente a una cuota inferior de la autofinancia-
cion (41,7%), mientras que en el dmbito nacional, si bien el peso de
la financiaciéon ajena también es mds elevado, puede constatarse un
mayor equilibrio entre el patrimonio neto (45,5%) v la financiacidn
ajena (55,5%).

Profundizando en el andlisis del endeudamiento, conviene resefiar
la menor importancia relativa que tienen los pasivos contraidos
con entidades de crédito sobre las sociedades de Castilla 'y Ledn,
que representan el 16,7% en 2015 (-0,9 p.p. respecto a 2014).
En cambio, ha aumentado el peso de los pasivos procedentes de
empresas del grupo y asociadas hasta el 18,1% del total (0,8 p.p.),
asi como los procedentes de los acreedores comerciales (0,1 p.p.
mds hasta el |3,0%).

El andlisis de la posicidn financiera de la empresa regional permite
apreciar que los indicadores tanto de liquidez (general, |,46; inme-



diata, 1,00) como de solvencia (1,72) corroboran su capacidad para
hacer frente a los compromisos de pago a corto y medio plazo,
mejorando ligeramente los valores que habia registrado en los dos
afios anteriores. El coeficiente de endeudamiento en 2015, pone de
relieve que los pasivos financieros representan |,4 veces el valor de
los recursos propios, reflejando un peso de la deuda sobre los recur
sos propios algo superior al promedio de la empresa espafiola (1,2).
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. Contexto y rasgos generales de la empresa de
Castillay Leon

La economia espafiola es una de las que ha mostrado un mayor avance en el
contexto europeo en 2016, impulsada en parte por factores externos como
los bajos precios del petrdleo o los estimulos monetarios del Banco Central
Europeo, cerrando el afio con un mayor crecimiento de lo previsto. As, el
Producto Interior Bruto (PIB) nacional ha registrado una variacidon anual del
3,2%, similar a la de 2015 y superior al crecimiento medio en la Eurozona
(1,8% segin Eurostat).

El crecimiento de la economia se ha debido de nuevo, principalmente, al
dinamismo de la demanda interna, aunque en 2016 se ha observado una
moderacion en su ritmo de aumento, que ha coincidido con una mejora
de la aportacion del saldo exterior neto. En concreto, la demanda externa
ha aportado en torno a 0,5 puntos al crecimiento del PIB, mientras que
en 2015 le restd una décima, al tiempo que la aportacion positiva de la
demanda interna se ha moderado hasta los 2,8 puntos, ralentizindose tanto
el crecimiento del gasto en consumo de las Administraciones Publicas (AA.
PR) como de la inversidn. En cuanto a la oferta, a excepcion de la industria,
el crecimiento del VAB se ha intensificado en el dltimo afio en el resto de
sectores, con tasas cercanas al 3,5% en la agricultura y los servicios.

En Castilla y Ledn, el PIB ha crecido un 3,2% en 2016, una tasa similar a
la registrada en el conjunto de Espafia y dos décimas superior a la del
afio anterior: Sin embargo, en este caso se aprecia una trayectoria por
componentes distinta a la observada a nivel nacional, registrdndose una
mayor aportacion de la demanda interna al crecimiento que en 2015,y un
comportamiento mas negativo de la demanda exterior, que ha restado una
décima al crecimiento del PIB regional en el dltimo ano, mientras que el
afio anterior aporté 0,6 puntos porcentuales, dado el menor dinamismo
de las exportaciones. Este mayor crecimiento de la demanda interna se ha
debido al repunte del gasto en consumo, tanto de hogares como de AA.PP,
ya que el crecimiento de la inversion se ha moderado. Por sectores, el ritmo
de crecimiento del VAB (Valor Afadido Bruto) se ha intensificado en la
agricultura y la industria (5,8% y 4,3%, respectivamente), en tanto que en la
construccién se ha desacelerado hasta el |,7%, creciendo el sector servicios
a una tasa similar a la de 2015 (2,9%).

Segun el Directorio Central de 2016 (DIRCE) que elabora el INE con
datos referidos a | de enero, en Espafia se contabilizan 3.236.582 empresas,
registrdndose un incremento interanual de 49.7/04 empresas (1,6% en tasa),
lo que pone de manifiesto que la recuperacion econdmica observada se ha
concretado en un cierto dinamismo demogrdfico empresarial en el conjunto
nacional. Desde el inicio de la crisis en 2008, periodo en el que se alcanzd
el maximo de empresas en alta, el nimero de empresas se ha reducido en



185.647 unidades en Espafia (-5,4%). Esta trayectoria negativa del periodo
sefialado ha sido generalizada en todas las Comunidades Autédnomas, excepto
Navarra (0,1% de aumento), aunque con diferentes intensidades, siendo el
Pafs Vasco (-13,7%), la Comunidad Valenciana (-8,4%), Castilla La Mancha
(-8,3%) y Murcia (-8,1%) las que han acumulado una caida mds intensa.

En Castilla y Ledn las empresas en alta en 2016 ascienden a 161.364,
observdndose un aumento interanual de 245 empresas, el 0,2%, trayectoria
mds moderada que la registrada en Espaia. Dese el inicio de la crisis en 2008,
la Comunidad ha perdido | 1.845 empresas, lo que supone un descenso del
6,8%, por encima del estimado para Espafia (-5,4%).

Producto Interior Bruto y sus componentes

(cuadro 1)
| coumyin | o |
Tasas de variacién anual en %
0 016 0 016
Oferta
Agricultura, silvicultura, ganaderia 3,2 58 -2,9 3,4
Industria 3,0 43 5,5 2,4
Construccion 3,1 1,7 0,2 2,5
Servicios 2,9 29 2,6 34
Demanda interna
Consumo final Hogares e ISFLSH () 34 3,6 2,8 32
Consumo final AA.PP. 0,0 2,7 2,0 0,8
Formacion Bruta de Capital Fijo 2,9 2,5 6,5 3,8
Demanda externa
Exportaciones de bienes y servicios 4,4 2,3 4,9 4,4
Importaciones de bienes y servicios 3,1 2,4 5,6 3,3
PIB p.m. 3,0 3,2 3,2 3,2

(VEn el caso de Espafia la variacién corresponde Unicamente al gasto de los hogares.
Fuente: Contabilidad Regional de Castilla y Ledn (Direccién General de Presupuestos y Estadistica de la Junta de
Castilla y Ledn) y Contabilidad Nacional de Espaia (INE).

Evolucion de las empresas y el PIB por CC.AA.en 2016
Tasas de variacion interanual en porcentaje

Rioja, La g7 15
Pais Vasco | 2,
Navarra | T 29
Murcia e —————————
Madiric | 3,7
Galicia | 34
Extremadura |- 2.0
Com. Valenciana _1 G 3,3
Cataluric | e 35
Castilla — La Mancha _0,5 3.1
CASTILLAY LEON | ] 3,2
Cantabria | ) 2,3
Canarias | e 3.5
Baleares, Isl | 38
Asturias _0,3 1,9
Aragon _0‘5 2,7
Andalucio | — 2,5
Nacional | 32

mPIB ® Empresas

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Contabilidad Regional (INE y Junta de Castilla y Ledn)
y DIRCE (INE).
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Empresas en Castillay Le6n, 1999 - 2016

Numero

20016 | 161,364
20— 161.119

) — | 150.473

2013 — 162.153

2012 — 164.994
210011 S S 166,509
2010 — 168.972
2009 #170_626
2008 —173_209
2007 — 170.319
2006 — 163.856
2001015 | S— 150,196

200 s e 155,004

2003 — 151.448

2002  ——————————— 147 496
200 S —— 147 775
2000 — 148.440
1999  I———————————— | 43,953 |

Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE, INE.

Evolucion del tejido productivo, 1999 - 2016
Tasas de variacion interanual en porcentaje

6

5,1
5 4.6 7

4,1
4 TN 36/ \
3,8
3 e 25/27 2,%\
AN \C

2 . AN\ 1,6

R A\ [
o\ g/ \ [[PNE

oS \ 10 45 09 '0’9//
5 -1,7

15 16 17
-2 17

-1,9 -1,9 b

—+Espania -»—Castilla y Ledn

Nota: Hasta 2008 se utiliza el CNAE93
Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE, INE.

Una mejor aproximacion al nivel de empresarialidad por Comunidades
Autdnomas se puede obtener con el indicador de densidad empresarial
(ratio entre empresas y poblacién), aunque diferencias en la composicién por
tamafios de la poblacién de empresas pueden ocasionar una interpretacion
inexacta de los resultados. En el caso de Espafa, las distribuciones portamafios
son relativamente similares entre las distintas Comunidades Auténomas,
por lo que la densidad empresarial es un indicador adecuado para efectuar
el andlisis. En concreto, la densidad empresarial en Espafia se sitda en 69,5
empresas por cada mil habitantes en 2016,y aunque ha crecido alrededor de
|,2 empresas respecto de la obtenida en 2015, Ia ratio aln es 4,6 empresas
por cada 1000 habitantes inferior a la estimada en 2008.



Empresas (nimero) ?fr&s{;ga: bitant
Comparativa 2008-2016 (empresas/|. abitantes)

Empresas y densidad empresarial por CC.AA. (cuadro 2)

Nacional 3.422.239 3.236.582 -185.657 69,5 -4,6

Andalucia 522815 489.347 -33.468 58,3 -5,4

Aragon 94.931 90.325 -4.606 69,0 -2,5

Asturias, Principado 73.124 67.675 -5.449 64,9 -2,8
Baleares, Islas 93.335 89.341 -3.994 80,7 -6,3

Canarias 143.471 135.909 -7.562 64,7 -4,5

Cantabria 40.393 37.696 -2.697 64,7 -4,6

Castilla y Leon 173.209 161.364 -11.845 65,9 -1,8
Castilla — La Mancha 137.823 126.421 -11.402 61,9 -5,5
Catalufia 626.020 596.196 -29.824 79,3 -5,8

Comunidad Valenciana 376.093 344.556 -31.537 69,5 -5,3
Extremadura 67.852 65.484 -2.368 60,2 -1,6

Galicia 203.374 197.538 -5.836 72,7 -0,4

Madrid, Comunidad de 519.307 516.412 -2.895 79,9 -2,9
Murcia, Region de 100.075 92.008 -8.067 62,8 -7,4
Navarra, Comunidad Foral 43.847 43.907 60 68,5 2,1
Pais Vasco 175.303 151.216 -24.087 69,1 -12,2

Rioja, La 23.834 23.076 -758 73,1 -2,0

Fuente: Elaboracién propia a partir del DIRCE y Padrén Municipal, INE.

Evolucion de la densidad empresarial, 1999 - 2016
Empresas por 1.000 habitantes

80
73,8 74,1
71,8
71 i
69,5 70 6g9 69,5
70 681 7.7 67,7
65,9
64,1 64,3 64.8 63.4
62,7 60.9 62,2 ,
59,9 59,6 59,5
60 57,9 A
50
40
D o — N (32) < w0 © N~ © (o)) (=) ~ N [sp] <t w ©
D o o o o o o o o o o - - - - - by -
(o)) o (=) o o o o o o o o o o o o o o o
~— N N N N N N N N N N N N N N N N N
—+—Espafia ——Castilla y Leon

Fuente: Elaboracién propia a partir del DIRCE, INE.

En Castilla y Ledn, la ratio en 2016 alcanza las 65,9 empresas, en torno a
3,6 menos que en Espafia, con un aumento interanual de 0,8 empresas, por
debajo del observado para el conjunto nacional. Desde 2008, la densidad se
ha reducido en 1,8 empresas por cada mil habitantes, caida mds atenuada
que la estimada para Espafia (-4,6 empresas por mil hab.). Las Comunidades
Auténomas de Baleares (80,7), Madrid (79,9), y Cataluia (79,3), registran los
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mayores niveles de densidad empresarial, mientras que destacan los aumentos
interanuales registrados en Baleares (1,8 empresas) y Murcia (1,5), trayectoria
positiva que ha sido comun en todas las Comunidades. Desde 2008, por
el contrario, la reduccién de la ratio ha sido generalizada, sobresaliendo
negativamente el Pais Vasco (-12,2 empresas por mil habitantes).

). Caracterizacion sectorial del tejido productivo de
Castilla y Leon: dinamica observada

Los cambios en la estructura productiva de las economias son una dindmica
lenta pero constante motivada por cambios organizativos, tecnoldgicos,
econdmicos o sociales. Esta circunstancia puede apreciarse, a grandes rasgos,
en los cambios estructurales producidos desde 2008, variaciones que ya
venian observandose con anterioridad.

En el caso de Castilla y Ledn, la estructura productiva se caracteriza por el
mayor peso de los servicios (53,7%) y del comercio (24,4%), con 86.631 y
39.329 empresas respectivamente, siendo en la primera inferior al de Espafia
(-4,3 p.p.) v superior en la segunda (I p.p.). Les siguen en contribucion al
tejido empresarial la construccién con 23.945 empresas y la industria con
| 1,459 empresas, lo que representan el 14,9% el 7,1% del total de la regidn,
respectivamente. En este caso, la contribucidn relativa en Castilla y Ledn es
superior a la de Espafia en 2,3 p.p.y |,| p.p, respectivamente.

Distribucion grandes sectores productivos
Porcentaje s/total

Castillay Ledén Espafa
70 70
60 58,0
50,6
50
40
30 23,4240
20 18.2
10 .
6.0,
, il
£ S 8 g £ S 8 8
2 8 5 g g g g 2
S £ c = £ 2
g g 8 3 g 2 8 3
Q Q
O O
u2016 m2008 u2016 m2008

Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE, INE.

Los cambios observados desde 2008, ponen de manifiesto la pérdida de
peso de la industria (Castilla y Ledn -0,9 p.p.y Espafia -0,8 p.p.), del comercio



(-0,8 y -0,6 p.p., respectivamente) y sobre todo de la construccidn (-4,7 y -5,6
p.p,, en cada dmbito). Esta pérdida de peso ha sido asumida por los servicios
que han pasado de representar el 47,4% de las empresas de Castilla y Ledn
en 2008 al 53,7% en 2016, unos 6,3 p.p. mas (/7,4 p.p. en Espaha).

Evolucion sectores productivos 2015 - 2016
Tasa de variacion interanual en porcentaje

Otros servicios T — 4,7
: ! 33°

Activ. sanitarias y serv. sociales T
. 6,6
Educacion _6,0

Serv. a empresas y act. inmobil. _32 4.1
- ) I I . 53
Intermediacion financiera

Transporte y comunicaciones
Hosteleria

Comercio por menor
Comercio por mayor
CONSTRUCCION

Energia, gas y agua

Manufactureras

Extractivas

m Espafia u Castillay Ledn

Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE, INE.

En 2016, el crecimiento del ndmero de empresas de la Comunidad crecid
con moderacion (0,2% interanual) debido a la desigual trayectoria observada
entre los grandes sectores. En concreto, frente al aumento registrado por
los servicios (1,8%), se constata una reduccidn de las empresas activas en la
construccién (-1,4%), el comercio (-1,7%) vy la industria (-1,8%). En el caso
de Espafa los servicios también crecieron, aunque a mayor ritmo (3,2%), la
construccién mostré una moderada tendencia al alza (0,2%), y el comercio
(-0,8%) vy la industria (-1,2%) se contrajeron. Algunas ramas mostraron
en 2016 un comportamiento destacado en Castilla y Ledn, caso de la
“educacion” que aumento las empresas un 6,0% interanual (6,6% en Espafia)
o la“intermediacidn financiera” con un 4,5% (5,3% en Espafia).

La contribucidn que el tejido productivo de Castillay Ledn tiene en el conjunto
nacional se sitda en el 50% en 2016, lo que supone una décima de punto
menos que en el ejercicio anterior. Por grandes sectores, esta participacion
se eleva hasta el 5,9% en industria y construccidn, respectivamente, el 5,2%
en el comercio, y se reduce hasta el 4,6% en los servicios. Las ramas con una
contribucidn superior a la del promedio regional son la “extractiva” (1 1,7%),
que gana una décima respecto a 2015, energfa y agua” (6,6%), ‘construccién”
(5,9%), que pierden una décima, “industria manufacturera” (5,7%), “otros
servicios” (5,6%), y "“‘comercio al por menor” (55%). Por el contrario, los
“servicios a empresas’ (3,7%), las “actividades sanitarias y sociales” (4,2%)
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y el “transporte” (4,4%) se encuentran apreciablemente por debajo de la
contribucién media de Castilla y Ledn.

Evolucion de las empresas por sectores en Castilla y Le6n
Tasa de variacion anual en porcentaje, 1999 - 2016

+-Industria a-Construccion ——Comercio —=-Servicios

Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE, INE.

Tejido productivo por ramas de actividad 2015-2016 (cuadro 3)

d d e0

Industrias extractivas 280 269 -3,9 2416 2.304 -4,6 11,7
Industrias manufactureras 9.973 9.800 -1,7 174.333 172.130 -1,3 57
Energia, gas y agua 1.419 1.390 -2,0 21.255 21.185 -0,3 6,6
INDUSTRIA 11.672 11.459 -1,8 198.004 195.619 -1,2 59
CONSTRUCCION 24.295 23.945 -1,4 405.849 406.682 0,2 59

Comercio por mayor 10.128 10.032 -0,9 222.796 222.885 0,0 4,5
Comercio por menor 29.894 29.297 -2,0 541.134 534.652 -1,2 55
COMERCIO 40.022 39.329 -1,7 763.930 757.537 -0,8 52

Hosteleria 17.710 17.415 -1,7 276.412 276.093 -0,1 6,3

Transporte y relacionados 11.339 11.230 -1,0 253.059 254.569 0,6 4,4
Intermediacion financiera 3473 3.628 4,5 71.672 75.487 53 4.8
Serv.a empresas y act. inmobiliarias 26.764 27.615 32 713.208 742.420 4,1 3,7
Educacion 4.589 4.866 6,0 92.689 98.771 6,6 4,9

Activ. sanitarias y serv. sociales 6.285 6.377 1,5 148.692 153.591 3,3 42
Otras actividades de servicios 14.970 15.500 3,5 263.363 275.813 4,7 5,6
SERVICIOS 85.130 86.631 1,8 1.819.095 1.876.744 32 4,6

TOTAL 161.119 161.364 0,2 3.186.878 3.236.582 1,6 5,0

Fuente: Elaboracién propia a partir del DIRCE, INE.
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Clasificacion de las ramas de actividad segin el aumento de las empresas 2008-2016

(Castillay Leon) (cuadro 4)

Actividades de bibliotecas, archivos, museos y

ol otras actividades culturales Tran. maritimo y por vias navegables inter. Actividades juridicas y de contabilidad

02 | Captacion, depuracion y distribucion de agua ~ Otras industrias manufactureras Fabricacion de productos farmacéuticos
03 | Seguros, reaseguros y fondos de pensiones Comercio al por mayor e inter. del comercio Actividades de alquiler

04 | Act. de apoyo a las industrias extractivas Servicios de comidas y bebidas

05 | Act. administ. de oficina y otras auxiliares Otr. serv. financieros, ex. seg. y pensiones
06 | Extraccion de minerales metalicos Act. cinematogr. de video y de television
07 | Servicios a edificios y actividades de jardineria Comercio al por menor, exc. vehiculos

08 | Actividades inmobiliarias Otras industrias extractivas

09 | Rep. ordenadores y artic. de uso doméstico Industria del papel

10 | Actividades postales y de correos Industria de la alimentacion

Il Progr. consult. y otras rel. con la informatica Fabricacién de productos quimicos basicos
12 | Publicidad y estudios de mercado Recogida y tratamiento de aguas residuales
13 | Educacién Fabricaciéon de maquinaria y equipo n.c.o.p.
14 | Actividades asociativas Industria quimica

15 | Act. deportivas, recrea.y de entretenimiento Almac. y actividades anexas al transporte
16 | Act. de creacion, artisticas y espectaculos Fab. prod. informaticos, electr. y pticos

17 | Telecomunicaciones Industria textil

18 | Actividades de seguridad e investigacion Transporte terrestre y por tuberia

19 | Servicios de informacion Fab. prod. metalicos, ex. maquinaria y eq.
20 | Sum. energia eléc., gas, vapor y aire acondic. Fab. material y equipo eléctrico

21 | Act.de agencias de viajes, operadores turisticos Fab. otros prod. minerales no metilicos
22 | Fabricacién de bebidas Metalurgia; fab. productos de hierro, acero
23 | Activid. servicios sociales sin alojamiento Servicios téc. de arquitectura e ingenieria
24 | Activid. sedes centrales;y de consult. de gestion Artes graficas y repr. soportes grabados
25 | Actividades veterinarias Fabr. productos de caucho y pléasticos

26 | Actividades sanitarias Fabr. veh. motor, remolques y semirrem.
27 | Act.aux a los serv. financieros y a los seguros Extraccion de antracita, hulla y lignito

28 | Edicion Ingenieria civil

29 | Fabricacién de otro material de transporte Construccién de edificios

30 | Otros servicios personales Actividades de construccién especializada
31 | Asistencia en establecimientos residenciales Ind. madera y del corcho, excepto muebles
32 | Ventay rep. vehiculos de motor y motocicletas Pre.,curtido y acab.cuero; fb.art.marr., viaje
33 | Otras act. profesionales, cientificas y técnicas Fabricacion de muebles

34 | Actividades relacionadas con el empleo Industria del cuero y del calzado

35 | Recogida, tratam. y elim. residuos; valorizaciéon Rep. e instalacion de maquinaria y equipo
36 | Servicios de alojamiento Serv. financ., ex. seguros y fond. pensiones
37 | Actividades de juegos de azar y apuestas Act. progr. y emision de radio y television
38 Confeccién de prendas de vestir

39 Act. descontam. y de gestién de residuos
40 Actividades de las sociedades holding

41 Inversion colectiva, fondos y entid. fin.sim.
42 Intermediacién monetaria

43 Transporte aéreo

44 Investigacion y desarrollo

45 Industria del tabaco

Sectores dinamicos

Sectores con destruccion
moderada de empresas

Sectores con destruccion
intensa de empresas

Nota: Clasificacion realizada en comparacion con el crecimiento medio en Castilla y Ledn y ordenadas de mayor a menor; y de menos negativa
a mds en crecimiento negativo.
Fuente: Elaboracién propia partir del DIRCE, INE.
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La trayectoria de la empresa de Castilla y Ledn desde el inicio de la crisis en
2008 se ha traducido, a pesar de los aumentos registrados en 2015 vy 2016,
en una reduccion de |1.845 empresas (-6,8%). No obstante, esta trayectoria
negativa en su conjunto oculta el dinamismo que han experimentado algunas
ramas productivas. En concreto, se detectan 37 ramas en las que el nimero
de empresas crecid en el periodo (ver cuadro anexo). Entre ellas; actividades
de la industria medioambiental y de fabricacién como “Captacidn, depuracion
y distribucidon de agua”, “Actividades de apoyo a las industrias extractivas” vy
“Fabricacion de bebidas"; de comercio como “Venta y reparacidn de vehiculos
de motor’; y sobre todo de servicios, con 28 ramas, de muy diversa indole,
relacionadas con los servicios a empresas, del transporte, servicios avanzados,
educacion, etc.

En el lado opuesto se identifican 45 ramas con una trayectoria mds desfavorable
que el promedio regional, caso de la totalidad de las ramas de construccidn,
una parte significativa del comercio, algunos servicios y numerosas actividades
industriales manufactureras.

3. La empresa en Castilla y Leon desde la optica
provincial

Las empresas de Castilla y Ledn se concentran principalmente en las provincias
de Valladolid (33.587 empresas; 20,8% del total), Ledn (31.427; 19,5%),
Burgos (25.583; 15,9%) y Salamanca (22.259; 13,8%). En un segundo grupo se
posicionan Zamora (I1.701; 9,3%), Segovia (10.806; 6,7%), Palencia (10.131;
6,2%) y Avila (10.080; 6,2%), por Ultimo, Soria (5.790; 3,6%) es la provincia con
menor ndmero de empresas. De este modo, la contribucidn provincial al tejido
productivo regional oscila desde el 20,8% de Valladolid al 3,6% de Soria.

En relacién con 2015, habfamos sefialado el moderado crecimiento observado
en el nimero de empresas de la Comunidad (0,2%), aunque por provincias se
observan trayectorias con ciertas disparidades. En concreto, las provincias de
Burgos (1,1%) yValladolid (0,8%) y Segovia (0,3%) crecen a mayor ritmo que el
agregado regional, mientras que Soria (-1,9%), Palencia (-1,0%), Avila (-09%) y
Salamanca (-0,3%) retroceden. El resto muestra o bien crecimientos moderados,
caso de Ledn (0,1%) o caidas contenidas, caso de Zamora (-0, 1 9%). Desde 2008,
todas las provincias han perdido empresas, oscilando en términos relativos
desde el -13,9% de Avila al -1,2% de Burgos. En valores absolutos los descensos
van desde las 2.585 empresas menos en Ledn a las 297 menos de Soria.

Para poder realizar una comparacidn mds homogénea de la situacion vy
evolucion del tejido productivo provincial acudimos a la ratio de densidad
empresarial (nimero de empresas por cada .000 habitantes). En Castilla y
Ledn la densidad empresarial se situd en 65,9 empresas por mil habitantes en
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Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE, INE.

Densidad empresarial por provincias
Empresas por 1.000 habitantes
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Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE y Padrén Municipal, INE.

2016, por debajo del nivel de Espafia (69,5), con una reducciéon desde 2008
de 1,8 empresas por mil habitantes (-4,6 en Espafia). Descendiendo al dmbito
provincial, destacan los niveles de densidad de Burgos (70,9 empresas cada
mil habitantes), por encima del nivel de Espafia, y Segovia (69,4), seguidas
de Ledn (66,4) vy Salamanca (66,2), mientras que por debajo del promedio
regional se sitdan Zamora, Soria Valladolid (las tres en torno a 64 empresas
por mil habitantes), Avila (62,0) y Palencia (61,5). Desde 2008, destacan
los aumentos de densidad de Burgos (1,6 empresas) y Zamora (I,1),y los
descensos de Avila (-6,1) y de Valladolid (-4,0).
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4 El tamaiio de la empresa de Castilla y Ledn:
distribucion y evolucion

La estructura empresarial de la empresa de Castilla y Ledn, al igual que
en Espafia, se caracteriza por la elevada participacion de la microempresa
(menos de |0 trabajadores), el 96,4% del total (95,7% en Espafia), y la escasa
contribucién de las empresas de mds de 50 trabajadores (mediana y gran
empresa), con el 0,5% del total regional (0,8% en Espafia). En el tramo de
10 a 49 trabajadores, la pequeiia empresa representa el 3,2% del total de
Castilla y Ledn (3,6% Espaia). Asi pues, la estructura sefialada pone de
relieve el reducido tamafio medio, medido por el nimero de trabajadores,
de la empresa de Castilla y Ledn, mds reducido que el del agregado nacional.

Empresas segiin nimero de asalariados, 2016
Porcentaje s/total
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Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE, INE.

Desde 2008, las empresas sin asalariados han incrementado su participacién
en 3,2 pp. (4,1 p.p. en Espafia), las empresas de | a 9 empleados la han
reducido en 1,7 pp. (-2,5 p.p. en Espafa), las de 10 a 49 trabajadores
disminuyen su contribucidn en 1,4 p.p., al igual que en Espafia, las de 50 a
200 empleados cayeron en O,1 p.p. (-0, p.p.en Espafia),y las de mds de 200
trabajadores no sufrieron cambios en su contribucidn al tejido productivo ni
en Castilla y Ledn ni en Espafia.

Por otro lado, las 161.364 empresas radicadas en Castilla y Ledn representan
el 5,0% del total de empresas espafolas, participacion que se ha reducido
una décima de punto respecto de 2008. El segmento de | a 9 trabajadores
aporta el 5,2% de las empresas de este tamafio en Espaiia, participacion que
se reduce en el resto de estratos, cayendo hasta el 2,9% en la gran empresa



(mds de 200 asalariados). No obstante, este Ultimo ha incrementado su
contribucidn al agregado nacional en 2 décimas de punto desde 2008, al
contrario de lo observado en otros tamafos.

Evolucion del nimero de empresas en Castilla y Leon por tamafios

(cuadro 5)
Castillay Leon m Castiga y I:e():} S Diferencia
Tramo de asalariados spaiia (%) 2008-2016

008 016 008 016 008 016 (p-p.)

Sin asalariados 88.878 87.899 1.754.374 1.791.909 51 49 -0,2

De | a 9 asalariados 75.407 67.584 1.465.019 1.305.270 51 52 0,0
De 10 a 49 asalariados 7.849 5.083 172.078 115917 4,6 4,4 -0,2
De 50 a 200 asalariados 900 646 24.303 18.263 3,7 3,5 -0,2
Mas de 200 asalariados 175 152 6.465 5.223 2,7 2,9 0,2
TOTAL 173.209 161.364 3.422.239 3.236.582 51 5,0 -0,1

Fuente: Elaboracién propia a partir del DIRCE, INE.

A pesar de la escasa participacion de las empresas medianas y grandes en la
estructura productiva de la region, en 2016 se ha registrado un destacado
crecimiento de estos segmentos. En concreto, la empresa mediana (de 50
a 200 asalariados) registré un crecimiento interanual del 4,4% vy la gran
empresa (mas de 200) del 4,1%, siendo para Espaia este aumento del 4,8% v
del 3,1% en dichos segmentos. La pequefia empresa (de 10 a 49 asalariados)
también mostrd una tendencia positiva (1,7%), al igual que las empresas sin
asalariados (0,8%), aunque en ambos casos de menor intensidad que en
Espana (4,8% y 2,2%, respectivamente). El segmento de | a 9 trabajadores
ha sido el que ha registrado un peor comportamiento, con un descenso
del 0,9% interanual (0,4 en Espafa). Respecto de 2008, el comportamiento
observado es significativamente peor; con fuertes descensos en la pequefia
empresa (-35,2%), la mediana (-28,2%) y la grande (-13,1%), y algo mas
moderado en el resto.

Evolucion del numero de empresas segiin el numero de
asalariados (cuadro 6)

Distribucién, porcentajes 0 0 . e .
f J Tasa de variacion, porcentaje Tasa de variacion, porcentaje
008 016 U 016 008 016 U 016

Sin asalariados -1,1 0,8 2,1 2,2

De | a 9 asalariados -10,4 -0,9 -10,9 0,4
De 10 a 49 asalariados -35,2 1,7 -32,6 4.8
De 50 a 200 asalariados -28,2 4.4 -249 48
Mas de 200 asalariados -13,1 4 -19,2 3,1
TOTAL -6,8 0,2 -5,4 1,6

Fuente: Elaboracién propia a partir del DIRCE, INE.
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Distribucion de la empresa de Castillay Leon
por estrato de asalariados
Porcentaje s/total
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Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE, INE.

En el caso de las provincias, Valladolid es la que aporta mds empresas a
la Comunidad en todos los tamafios empresariales, seguida de Ledn en
las microempresas (menos de |0 asalariados) y de Burgos en el resto de
segmentos. La empresa de “mds de 50" empleados tiene un mayor peso en
las provincias de Valladolid (0,7% del total provincial), Burgos y Soria (0,6%
respectivamente), la “de 10 a 49" sobresale por su contribucién provincial
en Soria (3,9%),Valladolid y Burgos (3,6% en ambas),la*de | a 9" en Avila
y Soria (44,5% en cada una), y los “sin asalariados” en Burgos (56,5%) v
Ledn (55,6%).

Empresas por asalariados y provincias, 2016 (cuadro 7)

Avila 5.331 4.485 245 17 2 10.080

Burgos 14.447 10.042 932 133 29 25.583

Ledn 17.480 12.974 840 114 19 31.427

Palencia 5.482 4.329 267 39 14 10.131
Salamanca 12.090 9.343 740 72 14 22259
Segovia 5.762 4.661 341 34 8 10.806

Soria 2,957 2.574 224 25 10 5.790

Valladolid 17.984 14.158 1212 184 49 33.587
Zamora 6.366 5018 282 28 7 11.701
Castilla y Leén 87.899 67.584 5.083 646 152 161.364

Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE, INE.



Capital suscrito en
miles de euros

5. Evolucion de las Sociedades Mercantiles

Para obtener una vision mds cercana de la dindmica empresarial en la
Comunidad recurrimos a la estadistica de sociedades mercantiles que elabora
el INE, con informacién de las altas y bajas que se han producido en las
empresas con forma juridica societaria. En 2016, se constituyeron en Castilla
y Ledn 3.013 empresas, el 3% del total nacional, con un capital suscrito de
197 millones de euros (3,1% de Espafia). En relacién con el afio anterior,
las sociedades creadas se incrementaron en un 5,8% (6,8% en Espafia) y el
capital suscrito en un 127,9% (-15,1% en el conjunto nacional). No obstante,
los niveles registrados en 2016 son inferiores a los del promedio 2008-201é.

Sociedades mercantiles creadas (cuadro 8)

Avila 172 12.405 125 5.888 147 6.125

Burgos 430 27.686 435 14.640 538 14.613

Ledn 588 19.542 550 22.200 527 11.698

Palencia 191 9.045 176 3.898 180 35.788
Salamanca 411 35.491 394 14518 385 85.088
Segovia 176 9.263 174 7.222 180 6.104

Soria 98 14.736 88 2.149 91 3.400

Valladolid 812 34.435 730 13.196 774 30.478
Zamora 214 36917 175 2.677 191 3.602
Castilla y Leon 3.092 199.518 2.847 86.384 3.013 196.896
Porcentaje s/Espafia 3,4 2,3 3,0 1,2 3,0 3,1
Espaiia 90.783 8.626.529 94.644 7.408.305 101.071 6.291.989

Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE, INE.

Las provincias con mayor creacion de sociedades han sido Valladolid,
/74 nuevas sociedades, Burgos y Ledn, con 538 y 527/ sociedades,
respectivamente. En capital suscrito, los mayores niveles se han localizado en
Salamanca (85 millones de euros) v Palencia (35,8 millones). En relacion con
2015, las provincias de Burgos (23,7%) y Avila (17,6%) registraron el mayor
crecimiento interanual en las sociedades creadas, mientras que en Ledn y
Salamanca se redujeron las constituciones.

En cuanto a la capitalizacion media por sociedad constituida, el promedio de
Castilla y Ledn se estima en 65.349 euros, unos 35 mil mds que en 2015,y
por encima del obtenido en Espafia (62.253 euros). Por provincias, la mayor
capitalizaciéon media se localiza en Salamanca (221.008 euros) y Palencia
(198.822), siendo igualmente los que registran un mayor incremento de la
capitalizacién media por sociedad respecto de 2015.

De singular importancia, por su relevancia para la fortaleza del tejido
productivo, son las ampliaciones de capital. En Castilla y Ledn ampliaron
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capital 1.066 sociedades por un importe de 561 mil euros en 2016, lo
que supone en torno al 3,4% vy 1,7% del total nacional, respectivamente.
En promedio por empresa, la ampliacién media asciende a 526,1 miles de
euros en la Comunidad y a 1,0 millén de euros en Espafa. Por provincias,
Valladolid es en la que mds ndmero de sociedades ampliaron capital (309) vy
Salamanca es la que registra una ampliaciéon media por empresa mas elevada
(1,8 millones de euros).

Capital medio suscrito por las sociedades mercantiles creadas
Importe medio por empresa
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Estadisticas de Sociedades Mercantiles, INE.
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Capital suscrito en
miles de euros

Evolucion de las ampliaciones de capital por provincias
Tasas de variacién interanual en porcentaje
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Estadisticas de Sociedades Mercantiles, INE.

Sociedades mercantiles que amplian capital (cuadro 9)

Avila 57 14.975 54 8.729 40 4331 108,3

Burgos 218 141.898 185 73.053 155 76.629 494,4

Ledn 250 69.580 181 57.069 175 68.425 391,0

Palencia 82 38.926 69 35.732 67 35.132 524,4

Salamanca 173 81.454 142 90.973 128 230.862 1.803,6

Segovia 102 45.959 76 17.454 65 21.976 338,1

Soria 66 19.947 64 42.868 65 21.049 323,8

Valladolid 368 171.789 313 63.671 309 87.926 284,6

Zamora 90 23.243 58 37714 62 14.463 233,3

Castilla y Leon 1.406 607.771 1.142 427.258 1.066 560.793 526,1
Porcentaje s/Espafia 4,0 1,2 35 58 34 1,7

Espaiia 35.538 49.747.627 32.397 7.408.305 31.496 32.902.711 1.044,7

Fuente: Elaboracion propia a partir del DIRCE, INE.

Por otro lado, las disoluciones en 2016 comprendieron a 1.081 sociedades,
el 5,1% del total nacional, de las cuales /4 sociedades, el 6,8% se disolvieron
por fusion (I'1,1% en Espafia). En relacion con 2015, las disoluciones se han
reducido en Castilla Ledn (-0,7%) y aumentaron en Espafa (2,2%), al igual
que las fusiones (-24,5% en la Comunidad y 21,4% en Espafia).

Las provincias con mayor nuimero de disoluciones han sido Valladolid, con
313 disoluciones (29,0% del total de Castilla y Ledn), Burgos, con 172
(15,9%),y Ledn, con 160 (14,8% del total). Por fusion, el mayor peso de esta
modalidad de disolucidn empresarial se localiza en Ledn (10,0% sobre el
total de disoluciones de la provincia),Valladolid (8,3%) y Burgos (7,6%).
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Sociedades mercantiles disueltas (cuadro 10)

. ~

Nimero q a
Disoluciones

Por fusion

otale 0 totales
Avila 50 I 39 0 -22,0 -
Burgos 196 7 172 13 -12,2 85,7
Ledn 139 19 160 16 15,1 -15,8
Palencia 74 I 75 2 1,4 -81,8
Salamanca 123 4 136 8 10,6 100,0
Segovia 79 10 65 3 -17,7 -70,0
Soria 33 | 42 2 27,3 100,0
Valladolid 326 44 313 26 -4,0 -40,9
Zamora 69 | 79 4 14,5 300,0
Castilla y Le6n 1.089 98 1.081 74 -0,7 -24,5

Porcentaje s/Espafia 52 5,1 5,1 32

Espafia 20.758 1.931 21.207 2.345 2,2 21,4

Fuente: Elaboracién propia a partir de Estadisticas de Sociedades Mercantiles, INE.

Disoluciones por provincias
Numero y porcentajes, 2016
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Estadisticas de Sociedades Mercantiles, INE.

En cualquier caso, para comprender mejor la dindmica demogréfica de las
sociedades se puede recurrir al indice de rotacion que pone en relacion el
ndmero de sociedades disueltas respecto a las creadas. En 2016, este indice
se sitda en el 35,9% en Castilla y Ledn (21,0% en Espafia), lo que nos indica
que por cada 1000 sociedades que se crearon en el ejercicio desaparecieron
359. En relacién con 2015, el indice de rotacién de la Comunidad se ha
reducido (por lo tanto mejora) en 2,4 p.p. (-1,0 p.p. en el caso del total
nacional). Las provincias con un mejor indice de rotacién (mds pequefio) son



Avila (26,5%) y Ledn (30,4%). Las que han registrado una mejora mds intensa
en el Ultimo afio del indice son, la mencionada Avila (- 13,5 p.p.), Burgos (- 13,
p.p.) ¥ Segovia (-9,3 p.p.), mientras que las de peor trayectoria han sido Soria
(8,7 p.p.mas), Ledn (5,1 p.p.) y Salamanca (4,1 p.p.).

Indice de rotacion de sociedades
Porcentaje de sociedades disueltas sobre creadas
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Fuente: Elaboracién propia a partir de Estadisticas de Sociedades Mercantiles, INE.
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|. Caracteristicas y elementos diferenciales

El éxito empresarial es un elemento clave para la supervivencia de las
empresas y el desarrollo de una economia y se puede medir o conceptuar
desde diferentes &pticas. En este informe nos hemos centrado en una
tipologfa de empresas que han alcanzado el éxito en la gestion empresarial,
medido desde una perspectiva econémico financiero, y que denominamos
Empresas de Referencia. La Central de Balances Empresariales del Grupo
de Estudios de UNICAJA BANCO proporciona la informacion necesaria

para abordar este andlisis del tejido productivo de Castilla y Ledn.

Las tres tipologias de empresas que se han denominado como referencias
empresariales, son las Lideres, las Gacelas y las de Alta Rentabilidad. Estas tres
tipologfas presentan caracterifsticas diferenciadas y muy exigentes econémico-
financieros, si bien, a todas ellas se les exige haber obtenido beneficios en el

periodo de estudio. Los criterios exigidos son los siguientes:

- Empresas Lideres; las que han alcanzado en 2015 un volumen de
recursos generados (cash-flow) superior a 500 mil euros, ademds de

haber obtenido beneficios en ese ejercicio.

- Empresas Gacelas; las que han logrado un crecimiento continuado de
las ventas en los cuatro ultimos ejercicios (2012-2015), duplicdndolas

en el perfodo y registrando beneficios en todos los afios.

- Empresas de Alta Rentabilidad; las que han alcanzado un nivel de
rentabilidad econdmica superior al 25% en el promedio de los tres

Ultimos afios (2013-2015),sin que en ninguno de ellos sea inferioral 15%.

La muestra empleada para cada segmento de empresas varfa en funcion del
ndmero de afios necesarios, debido al requisito de homogeneidad exigido,
reduciéndose a medida que aumenta el nimero de afios que definen a cada
uno de los grupos de excelencia. De este modo, para las empresas Lideres se
dispone de una muestra de 33.938 sociedades, para las de Alta Rentabilidad

de 30.442 sociedades y para las Gacelas de 27.74 1 sociedades.



Las empresas identificadas como referencias empresariales en Castilla y Ledn
en 2015 ascienden a |.660 sociedades (246 empresas pertenecen a mds de
un grupo), lo que supone un 40,9% mds que las detectadas en 2014. Como
Lideres se registran 825 sociedades, el 2,43% de la muestra disponible (2,03%
en 2014), como Gacelas se contemplan 418 sociedades, el ,51% (0,93% en
2014), y como Alta Rentabilidad se identifican 41/ empresas, el 1,37% de

la muestra (1,04% el afio anterior).

Representatividad de las referencias empresariales
(empresas en 2015) (cuadro 11)

Muestra CB Referencias Incluidas (%)

Lideres 33.938 825 2,43

Gacelas 27.741 418 1,51

Alta Rentabilidad 30.442 417 1,37

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de la Central de Balances Empresariales.

Los requisitos que deben cumplir las empresas para ser catalogadas en alguna
de las categorfas definidas son muy exigentes, de ahf la dificultad para cumplir
los requisitos en mds de una categoria. No obstante, se han identificado 8
sociedades que pertenecen a las tres categorfas de excelencia,lo que las define
como empresas con capacidad para generar cash-flow, para crecer a ritmos

muy altos, y para obtener rentabilidades elevadas y sostenidas en el tiempo.

La distribucion portamafios de las empresas de referencia pone de relieve las
dificultades de algunos segmentos para cumplir los requisitos de excelencia.
En concreto, entre las lideres tienen una mayor representacion las empresas
medianas, 42,1% del total, cuando en la muestra representan en torno al
2,4% de las empresas, seguidas de las pequefias, 39,2% de las lideres (unos 27/
p.p. Mas que en la muestra) y de las grandes, 16,5% (0,6% en la muestra). Por
el contrario, las microempresas que suponen 8 de cada |10 empresas en la
muestra empleada apenas alcanzan el 2,3% de las Lideres de Castilla y Ledn.
En las Gacelas, las microempresas alcanzan el 63,4% del colectivo (unos 20 p.p.
inferior al de la muestra) y las pequefias el 29,2% (unos |6 puntos mds que

la muestra), las medianas y las grandes, tienen menor peso en la estructura,
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si bien, también estdn sobrerrepresentadas. Las de Alta Rentabilidad tienen
una distribucidn relativamente similar a la del conjunto muestral, el 88% son
microempresas, el 9,8% pequefias, y sélo el 2,19% medianas y grandes.

Referencias Empresariales por tamafios (cuadro 12)

ero Porcentaje ero Porcentaje ero Po

Micro 19 2,3 265 63,4 367 88,0
Pequefias 323 39,2 122 29,2 41 9,8
Medianas 347 42,1 26 6,2 8 1,9

Grandes 136 16,5 5 1,2 | 0,2
Castilla y Le6n 825 100,0 418 100,0 417 100,0

Nota: MICRO: hasta 2 millones de euros de facturacién o balance inferior a 2 millones; PEQUENAS: de 2 a
|0 millones de euros de facturacién o balance inferior a 10 millones; MEDIANAS: de 10 a 50 millones de
euros de facturacién o balance inferior a 43 millones; GRANDES: més de 50 millones de facturacion o balance
superior a 43 millones.

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de la Central de Balances Empresariales.

Asl pues, a grandes rasgos se constata que en relacién con la distribucion
de Castilla y Ledn, las Lideres tienen una fuerte sobrerrepresentacion de
las medianas y grandes empresas, las Gacelas de las pequefias y medianas
empresas, y las de Alta Rentabilidad de las microempresas.

Distribucion de las empresas por tamaios
Porcentaje
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Nota: Para Castilla y Leon distribucion de la muestra de la Central de Balances Empresariales
Fuente: Elaboracién propia.

Por lo que se refiere a las caracteristicas de los colectivos de excelencia,
examinaremos los rasgos diferenciales a partir de los principales indicadores
econdmico-financieros. En el caso de los ingresos, en la muestra de empresas
de Castilla y Ledn se obtienen unos ingresos medios de 2,1 millones de
euros, por encima de las empresas de alta rentabilidad (1,2 millones), algo



inferior a las gacelas (3,6 millones) y sustancialmente por debajo de las lideres
(28,4 millones).

La evolucidn de los ingresos ha sido favorable en 2015 tanto para el agregado
regional (10,2% interanual) como de los segmentos de excelencia. En estos
ultimos, el incremento de los ingresos alcanza el 7,3% en la Alta rentabilidad,
el 15,0% en las Lideres y el 39,5% en las Gacelas. Los consumos y los gastos
de personal mostraron una tendencia similar a la sefialada anteriormente,
mientras que en los gastos financieros si se aprecian diferencias, dado que
el agregado regional y las Lideres redujeron esta partida y las Gacelas y Alta
rentabilidad la incrementaron.

Caracteristicas basicas de las muestras (cuadro 13)

Variables econdmicas en euros 0 Pequenia ediana ande ota

Lideres

Ndmero 19 323 347 136 825

Ingresos de explotacién 865.428 4.395.150 14.811.239 124.138.277 28.434.402

Fondos propios 802.939 3.241.638 8.834.642 51.851.625 13.551.208

Resultado del ejercicio 664.504 605.111 1.203.501 6.181.474 1.777.420
Gacelas

Ndmero 265 122 26 5 418

Ingresos de explotacién 690.654 4.216.275 15.258.964 80.606.575 3.581.758

Fondos propios 194.948 1.092.059 3.984.359 30.058.516 1.049.709

Resultado del ejercicio 45.485 210.880 835.523 10.530.417 268317
Alta Rentabilidad

Numero 367 41 8 | 417

Ingresos de explotacion 358.847 3.765.144 19.660.935 58.457.481 1.203.388

Fondos propios 166.671 1.337.898 9.824.581 7.442.716 484.560

Resultado del ejercicio 69.012 633.347 3.352.592 920.890 189.536
Castilla y Leon

Ndmero 17.201 3.48l 700 166 21.548

Ingresos de explotacién 409.092 2.635.243 12.169.416 123.827.643 2.101.543

Fondos propios 178.012 1.715.046 7.247.646 42.921.110 985.257

Resultado del ejercicio 7.300 74.533 349.608 3.017.214 52.469

NOTA:

- MICRO: ingresos hasta 2 millones de euros y balance inferior a 2 millones de euros
- PEQUENAS: de 2 a 10 o balance entre 2 y 10 millones de euros

- MEDIANAS: de 10 a 50 o balance entre 10 y 43 millones de euros

- GRANDES: mas de 50 millones de euros o balance superior a 43 millones de euros

I Ingresos de actividad, Fondos Propios y Resultado del ejercicio son valores medios en euros.
2: En el caso de Castilla y Ledn se emplea la muestra representativa de la Central de Balances Empresariales.

Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacién de la Central de Balances Empresariales.

Los resultados del ejercicio son mds elevados en las empresas de excelencia
que en el promedio de Castillay Ledn (52,5 miles de euros). Asf, las empresas
de Alta rentabilidad obtuvieron un beneficio en 2015 en torno a 3,6 veces
al del agregado regional, las Gacelas unas 5,1 veces y las Lideres unas 33,9
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veces mas. En relacion con el ejercicio anterior; el promedio regional crecid
con intensidad hasta el 69,2%, aunque por debajo de las Lideres (80,6%) y las
Gacelas (82,1%), mientras que las de Alta rentabilidad, debido al alto nivel del
que parten, sdlo obtuvieron un incremento del 9,8%.

Variables econémicas
Millones de euros

10,05

o
Resultado del ejercicio 10,27

s

0,99
0,48
1,05

2,10
Ingresos de . 1,20

Fondos propios !

explotacion | 3,58
28,43
° ° 2 2
Castilla y Leén m Alta rentabilidad Gacelas m Lideres

Nota: Para Castilla y Ledn distribucion de la muestra de la Central de Balances Empresariales.
Valores medios de cada muestra en millones de euros
Fuente: Elaboracion propia.

Evolucién de la actividad
Tasas de variacion en porcentaje, 2015 - 2016

50

39,5

financieros

Consumos
de explotacién
de personal

Ingresos
de explotacion

M Lideres Gacelas m Alta rentabilidad Castilla y Ledn

Fuente: Elaboracién propia.

Desde la perspectiva financiera, la capacidad para hacer frente a los pagos,
medida por la liquidez y por la solvencia, se sitda en niveles similares en el
promedio de la empresa de Castilla y Ledn y en las Gacelas, siendo algo
mejor en las lideres y notoriamente superior en las de Alta rentabilidad. Este



ultimo colectivo muestra también un menor coeficiente de endeudamiento
(0,51%) seguida de las Lideres (1,25%) y las Gacelas (1,36%).

Indicadores economico-financieros de las muestras

(cuadro 14)
agere a eld A a Re abD aad a d eo
Evolucion de la actividad (*)
Variacion de ingresos de explotacion 15,01 39,54 7,28 10,16
Variaciéon de aprovisionamientos 16,00 34,96 10,48 10,43
Variacion de gastos de personal 8,90 31,77 7,78 5,87
Variacion de gastos financieros -15,27 3,92 20,15 -12,96
Variacién del resultado de explotacion 80,58 82,08 9,84 69,20
Ratios financieros
Liquidez general 1,54 1,45 2,67 1,46
Liquidez inmediata 1,18 1,00 2,40 1,00
Solvencia 1,80 1,73 2,96 1,72
Coeficiente de endeudamiento 1,25 1,36 0,51 1,40
Rentabilidad econémica
y relacionados (*)
Rentabilidad econémica 6,60 11,30 33,66 3,99
Margen de actividad 747 7,93 20,65 4,62
Rentabilidad financiera
y relacionados (*)
Rentabilidad F‘"ggciﬁ;aug's‘fg: 15,29 30,05 51,28 723
Rentabilidad Finan((:ji:ri;rinc:’izpéltjgz 12,44 2521 3878 517
Efecto endeudamiento 8,69 18,75 17,61 3,24
Coste bruto de la deuda 2,11 1,79 2,29 2,18
Eficiencia
Gastos de actividad/Valor afiadido 4,79 5,07 2,07 4,75
Consumos explotacién/Valor afnadido 4,02 4,40 1,57 3,87
Gastos personal/Valor afiadido 0,51 0,55 0,44 0,66

(*) Porcentajes.

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacién de la Central de Balances Empresariales.

Por otro lado, los niveles de rentabilidad alcanzados por las empresas de
excelencia son significativamente mds elevados que los obtenidos por
el agregado de la empresa de Castilla y Ledn. En concreto la rentabilidad
econdmica se estima en torno al 4% en la empresa regional frente al 6,6% de
la Lideres, el | 1,3% de las Gacelas y el 33,7% de las de Alta rentabilidad. En la
rentabilidad financiera antes de impuestos, el 7,2% de rentabilidad obtenida
por la empresa de Castilla y Ledn se multiplica por mds de 2 en las lideres,
por 4 en las Gacelas y por 7 en las de Alta rentabilidad.

En el caso de la eficiencia, los resuftados obtenidos ponen de manifiesto las
diferencias de enfoques de gestidn que subyacen en cada uno de los colectivos.
Los mejores niveles de eficiencia se constatan en la Alta rentabilidad donde
la ratio Gastos de actividad/Valor afiadido se sitda en 2,1 y los gastos de
explotacidon en |,6, menos de la mitad y un tercio, respectivamente, de lo
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observado para los otros colectivos de excelencia. Por otro parte, la ratio
“Gastos de personal/Valor afiadido”, estd algo mds proxima entre los tres
colectivos, aunque favorable a las de alta rentabilidad en las que un gasto de
44 euros en personal reporta 100 en valor afiadido (0,44), y en todas con
mayor eficiencia en el gasto que la observada para el agregado regional (0,66).
En definitiva, a la mayor eficiencia generalizada observada para las empresas
de Alta rentabilidad se contrapone la menor que exhiben las Gacelas.

Rentabilidades
Porcentaje

45

40 38,8

rentabilidad
astilla y Le6n

H Rentabilidad econémica = Rotacioén del activo
Margen neto de actividad ® Rentabilidad financiera después impuestos

Fuente: Elaboracién propia.

Ratios de eficiencia

0,44
0,55

B o051

Gastos personal/Valor afiadido

Consumos explotacién/ Valor afadido

Gastos de actividad/Valor afiadido ¢
! 5,07

o

N
.
(2]

m Castilla y Ledn Alta rentabilidad Gacelas M Lideres

Nota:Valores mas bajos indican mayor eficiencia
Fuente: Elaboracién propia.

Un aspecto de interés radica en el dinamismo en la creacion de empleo
que registran los colectivos de excelencia y las diferencias provinciales



observadas. El conjunto de las sociedades mercantiles de la region presentd
un crecimiento interanual del empleo del 6,3% (de 10,2 a 10,9 empleos
medios por empresa), aumento que resulta en torno a la tercera parte del
experimentado por las Gacelas (18,0%), e igualmente inferior al estimado
para las Lideres (10,2%) y Alta rentabilidad (10,9%). Por provincias, en las
Lideres el empleo crece a tasas de dos digitos en Avila, Soria y Valladolid, en
las Gacelas destaca el crecimiento del empleo en Valladolid (41,3%) frente al
descenso de Ledn, si bien el resto de provincias también alcanza crecimientos
elevados, y en la Alta rentabilidad, las trayectorias positivas de Salamanca
Valladolid y Zamora sobresalen frente al resto de provincias, especialmente
de Palencia, donde se ha reducido el empleo medio de este colectivo.

Empleo por tipologias y provincias (cuadro 15)

Empleo Empleo Tasas de Empleo Empleo Tasas de Empleo Empleo Tasas de

medio 2015 | medio 2014 | variacion (%) | medio 2015 | medio 2014 | variacion (%) | medio 2015 | medio 2014 | variacion (%)

Avila 27,5 234 17,7 12,5 10,1 23,7 9,8 9.2 6,3

Burgos 69,1 65,8 50 10,6 9,1 16,6 4,4 42 4,7

Ledn 48,0 45,6 53 14,3 15,3 -7,0 9,1 8,5 7,6

Palencia 93,1 90,6 2,8 10,8 9,2 17,0 6,9 8,5 -18,8
Salamanca 48,4 46,0 53 18,4 15,1 21,9 6,4 4,9 30,2
Segovia 53,9 49,8 83 10,9 84 29,3 38 3,6 52

Soria 78,6 70,1 12,0 13,7 11,5 18,7 11,8 11,0 6,8
Valladolid 141,2 122,4 15,4 13,6 9,7 41,3 9,4 82 14,6
Zamora 46,2 43,2 7,1 6,8 55 25,0 44 3,9 14,3
Castilla y Ledn 83,5 75,7 10,2 13,4 11,4 18,0 7,5 6,8 10,9

Nota: Empleo medio en ndmero de trabajadores para las empresas con datos de empleo y tasas de variacion interanual en porcentaje.
Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacién de la Central de Balances Empresariales.

1. Las Referencias Empresariales desde la perspectiva
sectorial y territorial

La interrelacion de la empresa con su entorno general (institucional, legal,
sociocultural, demografico, etc.) y especifico (sector de actividad, mercado
de trabajo, competencia, etc.), pueden tener una influencia notable sobre la
gestion empresarial y,en consecuencia con la distribucion sectorial y territorial
de las empresas de excelencia.

La distribucion provincial de las Lideres refleja la concentracion de esta
tipologla en Valladolid (28,6%) y Burgos (21,2%), registrandose una
sobrerrepresentacion de las mismas respecto de la muestra de empresas
empleada de 6,7 y 4,5 puntos porcentuales, respectivamente. En cuatro
provincias (Ledn, Avila, Zamora y Salamanca) las Lideres tienen un menor
peso que el que les corresponde en relacién con su peso en la estructura
productiva regional.
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Lideres por provincias

Porcentaje
Lideres Empresas disponibles
2015
Avila Burgos Avila Burgos
Zamora 1.8% Zamora 5.6% 16,7%

6,5%

Ledén
13,5% Ledn
o
Valladolid Valladolid 18.0%
28,6% 21,9%
Palencia
6,7%
Palencia
Soria 6,2%
Soria Salamanca 3,7%
4,1% Segovia 12,4% Segovia Salamanca
8,5% 7,0% 14,4%

Fuente: Elaboracién propia.

En el caso de las Gacelas, las provincias con mayor peso regional en este colectivo
son Valladolid (26,3%), Ledn (20,8%) y Salamanca (16,3%), siendo su aportacion
superior a la muestra empleada en torno a 5,0,3,0 y 2,1 p.p., respectivamente.
Segovia también tiene un balance positivo (1,6 p.p.) y el resto negativo.

Gacelas por provincias

Porcentaje
Gacelas Empresas disponibles
2012 - 2015
Avila Avila Burgos
Zamora 3,6% Zamora 5.2% 17,9%

5,3% 6,6%
Leén
20,8%
Ledn
. Valladolid 17,8%
Valladolid 21.3%
26,3% !
Palencia
3,8%
Palencia
Soria 6,1%
Soria Salamanca 3,9% '
3,1%  Segovia 16.3% Segovia Salamanca

8,6% 7,0% 14,2%

Fuente: Elaboracién propia.

Las empresas de Alta rentabilidad se localizan principalmente en Valladolid
(30,7%), y a cierta distancia Burgos, Ledn y Salamanca. La primera registra una
contribucién al colectivo en torno a 8,8 p.p. superior a su peso en la muestra
de empresas y la Ultima de |4 p.p. El resto de provincias participa en este
segmento por debajo de su peso en la estructura productiva regional.



Alta rentabilidad por provincias
Porcentaje

o Empresas disponibles
Ata rentabilidad 2013 - 2015
Avila Burgos Avila Burgos
4,6% 15,8% Zamora  5.3% 17,2%
6,6%

Zamora
4,3%

Ledn

14,6%

Ledén
17,6%
Valladolid
Valladolid 21,9%

30,7% Palencia

4,8%
Palencia

Salamanca Soria 6,1%

3,89 .
Soria 15,8% 8% Segovia Salamanca

Segovia
29% 559 7,0% 14,5%

Fuente: Elaboracién propia.

La distribucion sectorial de las empresas de referencia muestra diferencias
entre las distintas tipologfas. En las Lideres se constata una fuerte participacién
de las empresas del sector industrial (44,4%), con una contribucién 28,2
puntos porcentuales superior a la de la muestra de empresas disponibles
en 2015. Los servicios aportan el 30,7% de las Lideres de la regidn, si bien
su participacion es 6,7 p.p. inferior a la de la muestra. La construccién (-1 1,5
p.p.) Y el comercio (-9,8 p.p.) aportan a las Lideres menos empresas que
su peso en la estructura productiva regional (medido por la muestra). La
agricultura por su parte mantiene este balance equilibrado.

Lideres por sectores

Porcentaje
Empresas disponibles Lideres
2015
Agricultura Iq%lf;t%a Agricultura

4,7%

4,5%

Construccion
16,9%

Industria
44,4%

Servicios
. 30,7%
Servicios

37.3%

Comercio

24,8% Comercio Congs"f;u;/zcnon
15,0%

Fuente: Elaboracién propia.
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En el grupo de las Gacelas, las empresas del sector servicios (32,8%)
y del comercio (30,4%) son las mds numerosas, aunque las primeras
estdn infrarrepresentadas en el conjunto muestral (-3,1 pp.) vy las
dltimas sobrerrepresentadas (+5,2 p.p.). La agricultura estd, igualmente
sobrerrepresentada en las gacelas (+4,3 p.p.), mientras que la construccién
(-6,6 p.p.) es la que tiene un menor peso relativo respecto de la muestra de
empresas de Castilla y Ledn. La industria mantiene este balance equilibrado.

Gacelas por sectores
Porcentaje

Empresas disponibles Gacelas
2012 - 2015

Agricultura Industria
8,9% 17.2%

Industria
16,9%

Construccion
17,4%

Agricultura
4,6%

Servicios
32,8%

Construccién
10,8%

Comercio
25,2%

Servicios
35,9%
Comercio
30,4%
Fuente: Elaboracion propia.
Alta rentabilidad por sectores
Porcentaje
Empresas disponibles Alta rentabilidad
2013 - 2015
Industria
16,7% Construccion Comercio
Construccion 5,5% 17,7%

Agricultura 17,1%

4,6%

Industria
11,0%

Agricultur:
4,8%

Comercio

Servicios 24,9%

36,7%

Servicios
60,9%

Fuente: Elaboracion propia.

Las empresas de Alta rentabilidad se concentran mayoritariamente en el
sector servicios, el 60,9% del colectivo, siendo ademds esta participacion
24,2 puntos porcentuales superior a su cuota muestral. Los demds sectores,



excepto la agricultura con una participacion similar, contribuyen por debajo
de su peso en la estructura productiva, siendo en la construccion de -1 1,6
p.p., en el comercio de -7,2 p.p.y en la industria de -5,6 p.p.

Una combinacion de los resultados obtenido por provincias y sectores
permite precisar ciertas singularidades desde la dptica sectorial y territorial.
Asi, las Lideres de agricultura, construccidn,comercio y servicios se concentran
principalmente enValladolid, mientras que en la industria se localizan en Ledn.
En un segundo nivel destacan Segovia en las Lideres agrarias (24,3% del total
regional), Valladolid en industria (23,0%), Burgos en construccidn vy servicios
(20,0 y 20,6%, respectivamente) y Burgos, Ledn y Salamanca en comercio.

Distribucion de Lideres por sectores y provincias (cuadro 1¢)

Agricultura Industria Construccion Comercio Servicios

Avila | 2,7 8 2,2 0 0,0 2 1,6 4 1,6

Burgos 2 54 92 25,1 9 20,0 20 16,1 52 20,6

Ledn 3 8,1 42 1,5 6 13,3 20 16,1 40 15,8

Palencia 0 0,0 28 77 3 6,7 7 5,6 17 6,7
Salamanca 6 16,2 45 12,3 5 1,1 20 16,1 26 10,3
Segovia 9 24,3 31 85 3 6,7 14 1,3 13 51

Soria 3 8,1 18 4,9 2 4,4 3 2,4 8 32
Valladolid 12 32,4 84 23,0 17 37,8 31 25,0 92 36,4
Zamora | 2,7 18 4,9 0 0,0 7 5,6 | 0,4
Castilla y Ledn 37 100,0 366 100,0 45 100,0 124 100,0 253 100,0
Distribucién muestral * 4,7 16,2 16,9 24,8 37,3

* Distribucién de la muestra de empresas empleadas para la seleccién con datos en el ejercicio 2015.
Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Distribucion de Gacelas por sectores y provincias (cuadro 17)

Agricultura Industria Construccion Comercio Servicios
ero | Porcentaje ero | Porcentaje ero | Porcentaje ero | Porcentaje ero | Porcentaje

Avila | 2,7 2 2,8 | 2,2 5 3,9 6 4,4

Burgos 2 54 9 12,5 4 89 17 13,4 19 13,9

Ledn 3 8,1 13 18,1 9 20,0 27 21,3 35 25,5

Palencia 0 0,0 3 42 | 22 7 55 5 3,6
Salamanca 8 21,6 14 19,4 9 20,0 22 17,3 15 10,9
Segovia 8 21,6 7 9,7 2 4,4 8 6,3 I 8,0

Soria 3 8,1 2 2,8 4 89 | 0,8 3 22
Valladolid 7 18,9 17 23,6 14 311 33 26,0 39 28,5
Zamora 5 13,5 5 6,9 | 2,2 7 55 4 2,9
Castilla y Ledn 37 100,0 72 100,0 45 100,0 127 100,0 137 100,0
Distribucién muestral * 4,6 16,9 17,4 25,2 359

* Distribucion de la muestra de empresas empleadas para la seleccién con datos en el ejercicio 2012-2015.
Fuente: Elaboracién propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Porlo que se refiere a las Gacelas, en la agricultura las provincias de Salamanca
y Segovia (21,6% del total) son las que tienen una mayor concentracién de
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estas empresas, en la industria Valladolid (23,6%) y Salamanca (19,4%) en
construccidon y comercio la mayor cuota se localiza en Valladolid (31,1% y
26,0%, respectivamente) v en los servicios Valladolid (28,5%) y Ledn (25,5%).

En el caso de las de empresas de Alta rentabilidad es Valladolid la que mds
contribuye al agregado regional en todos los sectores, aunque también
tienen un peso relevante Salamanca en agricultura (20,0%), industria (17,4%)
y comercio (17,6%), Ledn en industria (17,4%) vy construccidon (21,7%), v
Burgos en comercio (17,6%) y servicios (17,3%).

Distribucion de Alta Rentabilidad por sectores y provincias (cuadro 18)

Agricultura Industria Construccion Comercio Servicios

e[| Narr] o] WP Norer] oo Nomor] e
2,2 | 4,3 2 2,7 13 5,1

Avila 2 10,0 |
Burgos 2 10,0 6 13,0 | 43 13 17,6 44 17,3
Leon 0 0,0 8 17,4 5 21,7 12 16,2 36 14,2
Palencia 0 0,0 3 6,5 0 0,0 6 8,1 I 4,3
Salamanca 4 20,0 8 17,4 | 43 13 17,6 40 15,7
Segovia 3 15,0 | 22 | 43 7 9,5 ) 59
Soria 0 0,0 I 22 3 13,0 0 0,0 8 3,1
Valladolid 7 35,0 15 32,6 10 43,5 18 24,3 78 30,7
Zamora 2 10,0 3 6,5 | 43 3 4,1 9 3,5
Castilla y Ledn 20 100,0 46 100,0 23 100,0 74 100,0 254 100,0
Distribucion muestral * 4,6 16,7 17,1 249 36,7

* Distribucién de la muestra de empresas empleadas para la seleccién con datos en el ejercicio 2013-2015.
Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Empresas relevantes por sectores
Porcentaje

Castilla y Ledn

) ) ) 35,¢
28,0
13,9
—— 17,5
48 |
— 60,9
: 17,7
5,5

B 11,0

4,8 |
30,4
10,8
17,2
8,9

| '

30,7
15,0 | ;
1 5,5 | i
(S S 44,4
as i i i
— N o < 0 © ~

H Servicios m Comercio Construccién W Industria Agricultura

Alta rentabilidad

Gacelas

Lideres

Nota: Para Castilla y Ledn distribucion de la muestra de la Central de Balances Empresariales
Fuente: Elaboracién propia.
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El andlisis efectuado desde la dptica sectorial pone de relieve diferencias
relevantes en la composicidon de los tres grupos de excelencia, con una
mayor cuota de la industria en las lideres, del comercio vy los servicios en las
Gacelas y de los servicios en la Alta rentabilidad. gualmente, en relacidon con
el peso en la muestra disponible, destaca también la agricultura en las gacelas.
Desde la dptica territorial,Valladolid es la provincia con una mayor cuota en
las empresas de excelencia, en torno al 28,6% del total regional, seguida de
Burgos con el 17,6%. En el caso de Ledn, ocupa la segunda posicidon en el
segmento de Gacelas, y Salamanca en el de Alta rentabilidad, compartida
con Burgos.

Referencias Empresariales por provincias (cuadro 19)

1,8 3,6 4,6

Avila 15 15 19 49 3,0

Burgos 175 21,2 51 12,2 66 15,8 292 17,6

Ledn 11 13,5 87 20,8 6l 14,6 259 15,6

Palencia 55 6,7 16 38 20 4.8 9l 55
Salamanca 102 12,4 68 16,3 66 15,8 236 14,2
Segovia 70 8,5 36 8,6 27 6,5 133 8,0

Soria 34 4,1 13 3,1 12 2,9 59 3,6
Valladolid 236 28,6 110 26,3 128 30,7 474 28,6
Zamora 27 3,3 22 53 18 4,3 67 4,0
Castilla y Ledn 825 100,0 418 100,0 417 100,0 1.660 100

Fuente: Elaboracién propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Una dltima cuestion a abordar, para concluir con la vision territorial, es la
distincidon entre las empresas relevantes que se ubican en las capitales de
provincia y el resto de poblaciones. Los resultados obtenidos ponen de
relieve que el 46,1% de las referencias empresariales estdn domiciliadas en las
capitales de provincia de Castillay Ledn y el 53,9% en el resto de municipios,
lo que nos revela que las primeras tienen una cuota ligeramente superior en
el colectivo de excelencia del que les corresponde en el conjunto muestral

(+0,7 p.p.).

No obstante, por segmentos se aprecian algunas singularidades. En concreto,
el 56,7% de las Lideres se ubican fuera de las capitales provinciales cuando
sdlo contribuyen con el 52,9% de la muestra empleada en este colectivo,
unos 3,8 p.p. mds. En similar situacién se encuentran las Gacelas, con el 59, 1%
de las mismas en municipios no capitalinos y el 53,6% de la muestra en esos
municipios (+5,5 p.p.). Por el contrario, en el colectivo de Alta rentabilidad
las empresas se ubican mayoritariamente en las capitales (56,8%), unos 9,8
puntos porcentuales mds que su participacion en la muestra empleada en
este colectivo.
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Referencias Empresariales por areas (cuadro 20)

ero | Porcentaje ero | Porcentaje ero | Porcentaje ero | Porcentaje

Capitales 357 43,3 171 40,9 237 56,8 765 46,1
Resto 468 56,7 247 59,1 180 43,2 895 53,9
Castilla y Leon 825 100,0 418 100,0 417 100,0 1.660 100,0

Fuente: Elaboracién propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Distribucion de las empresas por areas

Porcentaje
Total referencias “ 54,4
Muestra global
pla reniablidad “ 9.2 Capitales
47,1%
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0
roeres 56’7 5219A)
I3 < © ) S

H Capitales Resto

Fuente: Elaboracion propia.

En dos provincias, Burgos (57,3%) vy Valladolid (58,5%) hay una mayor con-
centracién de empresas de excelencia en las capitales. En otras dos, Avila y
Soria, el reparto es equitativo, mientras que en las demds, hay una mayor
participacion del resto de municipios de la provincia, siendo especialmente
significativos los casos de Segovia (72,2%) vy Salamanca (70,5%). No obstante,
en relacién con la muestra disponible de empresas, Avila, Burgos y Ledn tie-
nen un mayor peso relativo de referencias empresariales en las capitales de
provincia. En Soria, Valladolid y Zamora se mantiene equilibrado. En el resto,
hay un mayor peso de estas empresas en el resto de municipios que el que
les corresponde en el conjunto de la muestra, destacando Palencia (+11,7
p.p.) ¥ Salamanca (+10,7 p.p.).

El andlisis territorial efectuado de las empresas de referencia revela el
protagonismo que las provincias de Valladolid, la mas destacada, Burgos,
Ledn y Salamanca tienen como generadoras de empresas de excelencia
en Castilla y Ledn. La importancia que las capitales de provincia tienen, de
manera agregada, en la localizacion de las referencias empresariales es similar
a su peso en el tejido productivo, si bien, en Avila, Burgos y Ledn tienen una



concentracion en las capitales superior a la que les corresponde por su
peso en el tejido productivo provincial. Por tipologias, las empresas de Alta
rentabilidad tienen mds peso en las capitales de provincias frente a la mayor
cuota del resto de municipios en las Lideres y Gacelas.

Distribucion de las referencias empresariales
por areas urbanas. Porcentaje
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Fuente: Elaboracién propia.



ANEXO:

CARACTERISTICAS
Y DISTRIBUCION

DE LAMUESTRA
Lideres, Gacelas y Alta Rentabilidad
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Caracteristicas y distribucion de la muestra

LIDERES

2013 2014 2015

Empresas analizadas 803 812 825

Ingresos de explotacion (*) 23.874.477 24.938.501 28.434.402
Fondos propios (*) 10.931.193 12.396.563 13.551.208

Inversién intangible (*) 85.977 -172.087 -77.155
Inversién material (*) -3.297 30.858 375.698
Empresas con datos de empleo 745 748 765
Empleo medio 82,7 81,7 92,6

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMARNOS 2015

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

q Ingresos de G (5
_m explotacién (/*) rondos Propes )

Micro 19 2,30 865.428 802.939
Pequefias 323 39,15 4.395.150 3.241.638
Medianas 347 42,06 14.811.239 8.834.642

Grandes 136 1648 124.138.277 51.851.625

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Porcentaje exp::tg::istio: (de; Fondos propios (*)

Agricultura 37 4,48 20.395.564 6.513.507
Industria 366 44,36 45.149.537 16.196.790
Construccion 45 545 7.311.595 6.704.219
Comercio 124 15,03 32.569.546 6.661.193
Servicios 253 30,67 7.159.566 15.347.999

= 119



Caracteristicas y distribucion de la muestra

GACELAS

2013 2014 2015

Empresas analizadas 418 418 418

Ingresos de explotacién (*) 1.803.691 2.566.790 3.581.758
Fondos propios (*) 700.257 851431 1.049.709

Inversién intangible (*) 116 |.439 6437
Inversién material (*) 68519 77991 106.509
Empresas con datos de empleo 349 367 373
Empleo medio 9.8 12,8 14,8

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMARNOS 2015

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

q Ingresos de G (5
_m explotacién (/*) rondos Propes )

Micro 265 63,40 690.654 194.948
Pequefias 122 29,19 4.216.275 1.092.059
Medianas 26 622 15.258.964 3.984.359

Grandes 5 1,20 80.606.575 30.058516

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Porcentaje exp::tg::istio: (de; Fondos propios (*)

Agricultura 37 8,85 3.164.900 498253
Industria 72 17,22 4.175.490 1.201.589
Construccion 45 10,77 1.675.877 516.835
Comercio 127 30,38 5.783.203 761.837
Servicios 137 32,78 1.967.569 1.560.7 14

= 119



Caracteristicas y distribucion de la muestra

ALTA RENTABILIDAD

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

2013 2014 2015

Empresas analizadas 417 417 417

Ingresos de explotacion (*) 910.794 1.121.758 1.203.388
Fondos propios (*) 322599 394.072 484.560

Inversién intangible (*) -994 -708 1119
Inversién material (*) -3.455 10.170 29.029
Empresas con datos de empleo 321 333 338
Empleo medio 75 8,3 92

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMARNOS 2015

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

q Ingresos de G (5
_m explotacién (/*) rondos Propes )

Micro 367 88,0l 358.847 166.67 |
Pequefias 41 9,83 3.765.144 1.337.898
Medianas 8 1,92 19.660.935 9.824.581

Grandes I 024 58.457.481 7442716

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de

Porcentaje explotacion (¥) Fondos propios (*)

Agricultura 20 4,80 1.579.379 661.317
Industria 46 11,03 2.661.908 [.565.192
Construccion 23 552 851.621 174971
Comercio 74 17,75 2.333.114 597334
Servicios 254 6091 612.361 270.116

= 119
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. La actividad econdmica en la empresa de Castilla
y Leon

La empresa constituye uno de los principales referentes para tomar el
pulso a la economia de una regidn, no solo por su capacidad para crear
empleo y generar riqueza sino también porque los cambios que acontecen
en la coyuntura econdmica tienen un claro reflejo sobre las dreas mds
relevantes del tejido productivo, incidiendo tanto en su vertiente econdmica
(explotacién del negocio, rentabilidad, eficiencia y productividad) como en el
plano financiero (variaciones patrimoniales, liquidez y solvencia).

Para analizar la evolucidn de la empresa de Castilla y Ledn es preciso conocer
la estructura y los cambios mds destacados que se han producido en los
estados financieros, objetivo para que el que se ha empleado la informacién
que facilita la Central de Balances Empresariales, que estd formada por una
base de datos de mds de 20.000 empresas domiciliadas en la regidn con
informacion econdmico-financiera relativa al periodo 2013-2015, procedente
de las cuentas anuales depositadas por las sociedades en los Registros
Mercantiles. El tamaio de la muestra permite garantizar la significacion de
los resultados obtenidos tanto desde un enfoque agregado para la empresa
regional como descendiendo al andlisis por tamainos o sectores. Respecto
a la comparativa temporal de dichos resulttados, se dispone de informacidn
homogénea de 21.548 sociedades no financieras, por lo que la evolucion de
la empresa regional refleja los cambios acontecidos en las mismas empresas
durante el periodo objeto de andlisis.

En relacion con el contexto econdmico, es preciso sefialar que la region
ha consolidado su recuperacidon econdmica durante 2015. En este sentido,
la economia de Castilla y Ledn registrd un avance del 3,0% en términos
interanuales, mostrando una trayectoria acorde a la media espafiola, lo que
representa una importante aceleracion de su crecimiento con relacién al afio
anterior (1,2%), debido tanto al mayor crecimiento del gasto en consumo
como a la recuperacion de la inversion. Asimismo, el empleo ha mantenido
un perfil ascendente a lo largo de 2015, aumentando el nimero de ocupados
un 2,1% en el promedio del afio, frente al 0,4% registrado en 2014.

Esta evolucidon mds favorable de la economia de Castillay Ledn se ha trasladado
al dmbito empresarial, tal y como se desprende de la informacidn que se
recoge en la cuenta de explotacion, que permite constatar un crecimiento de
la cifra de negocios en el ejercicio 2015 del 10,3%, en términos interanuales,
lo que corrobora el mayor dinamismo de la actividad en relacion con los
afios precedentes (5,3% en 2014 y 0,8% en 2013). La comparativa con la
empresa espafiola revela un avance de las ventas del 3,2% en 2015, inferior
al observado para el dmbito de estudio.



Evolucion de los indicadores de actividad 2015/2014
Tasas de variacion interanual en porcentaje
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

El' comportamiento de los gastos en la sociedades de la regidn ha
sido acorde al repunte de la actividad, registrandose un aumento de los
aprovisionamientos del 10,4% en las empresas de Castilla y Ledn en 2015,
equivalente al ritmo de crecimiento de las ventas. Por su parte, los gastos de
personal experimentaron un avance mas moderado en este periodo (5,9%),
mientras que los gastos financieros han disminuido con intensidad, un 13,0%
con relacion a 2014, trayectoria que podria vincularse con el descenso de la
deuda contraida a corto plazo y la reduccion del coste bruto de la deuda,
que ha pasado del 2,6% en 2014 al 2,2% en 2015.

Distribucion de los gastos en la empresa de Castillay Leon
Porcentaje

Castilla y Ledn Espaiia

Otros gastos

Otros gastos

12,7%
17,0%
Financieros
1,5%
Financieros
0
Personal 2,5%
13,8%
Personal
15,5%
Amortizaciones A .. ient
3,3% Aprovisionamientos Amortizaciones prowfs;;ngao;men 0s
68,7% 3,4% 7

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.
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La composicidon del gasto en la empresa regional ha mantenido una
estructura bastante similar en 2015, aunque el intenso avance observado en
los aprovisionamientos se ha traducido en una participacion mayor sobre
la estructura de gastos, alcanzando el 68,7% del total, |,| p.p. mds que el
afio anterior. A continuacion, los gastos de personal representan el |3,8%
de los gastos, mientras que a las amortizaciones les corresponde un 3,3%,
tras experimentar sendas reducciones de 0,4 y 0,2 p.p. respectivamente.
En el caso de la empresa espafiola, los aprovisionamientos muestran una
cuota sensiblemente inferior (61,6%) sobre el total de gastos, mientras que
la participacion de los gastos de personal (15,5%) v los financieros (2,5%) es
mds elevada.

Un andlisis mds exhaustivo de la actividad de las empresas desde la dptica
territorial pone de manifiesto un aumento generalizado de la cifra de negocios
en todas las provincias de Castilla y Ledn en 2015, destacando el mayor
dinamismo de las ventas en Valladolid (19,7% en términos interanuales), que
es la Unica que crece por encima de la media regional,impulsada por el intenso
avance de las ventas de una empresa dedicada al sector del automdvil en
este periodo. A continuacidn, cabe resefiar el avance de la facturacion en las
empresas de Palencia (7,4%) y Salamanca (7,3%), mientras que en las demds
provincias el incremento de las ventas ha sido mds moderado, oscilando
entre el menor avance en Soria (3,1%) y el mds elevado en Burgos (5,7%).

Evolucion de los indicadores de actividad 2015/2014
Tasas de variacion interanual en porcentaje
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Respecto a los gastos, las sociedades radicadas en Burgos, Salamanca y
Zamora coinciden en registrar una subida mas intensa de las ventas que de
las principales partidas de gasto, aprovisionamientos y gastos de personal, lo



que incide positivamente en la capacidad para generar valor afadido y un
beneficio mayor mediante su actividad ordinaria. En cambio, en Valladolid
y en Palencia los aprovisionamientos crecieron de forma mds acusada que
los ingresos (22,4% y 8,9%, respectivamente), mientras que Soria es la Unica
provincia en la que los aprovisionamientos han descendido en 2014 (-0,5%).
También cabe resefiar el repunte que han experimentado los gastos de
personal en Avila (4,7%), Ledn (8,3%), Segovia (5,3%) y Soria (6,3%), mds
intensos que el avance de las ventas en todos los casos.

La desagregacidn por sectores revela que el repunte de la actividad
empresarial se ha extendido a todos los sectores en 2015, si bien conviene
destacar el aumento de las ventas que se ha registrado en la industria (15,2%
respecto al afio anterior), siendo el Unico sector que ha crecido por encima
del promedio regional, observdndose también avances importantes en las
sociedades dedicadas a la construccion (9,3%) y a la agricultura (7,5%), y mas
moderados en los servicios (6,0%) y el comercio (5,5%). La evolucion de
las principales partidas de gasto ha sido bastante similar, ya que el aumento
de los aprovisionamientos en 2015 ha estado en consonancia con el de
los ingresos en todos los sectores, mientras que el avance de los gastos de
personal ha sido mds moderado. No obstante, en las empresas industriales y
en las de servicios se aprecia un repunte de los aprovisionamientos (16,3%
y 7,1%, respectivamente) ligeramente por encima de las ventas, siendo mds
homogéneo el avance de ambas magnitudes en el caso de la agricultura
(7,0%) y el comercio (4,9%) e inferior en las empresas de construccidn (5,0%).

Evolucion de los indicadores de actividad 2015/2014
Tasas de variacion interanual en porcentaje
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Atendiendo a la dimensidn, las empresas de mayor tamafio presentaron un
ritmo de crecimiento de las ventas superior en 2015, siendo particularmente

67



68

resefiable el aumento observado en las sociedades grandes, del 16,6% en
términos interanuales, mientras que la facturaciéon aumentd un 5,8% en las
medianas y un 6,5% en las pequenas. Las microempresas experimentaron un
menor empuije (3,8%), manteniendo el avance que habian registrado en 2014.
En general, los distintos segmentos analizados presentan un aumento de la
cifra de negocios mads intensa que de las principales partidas de gasto, con
la excepcion de las sociedades grandes, que registraron un mayor repunte
de los aprovisionamientos en 2015 (17,3%) y de las medianas, en las que el
aumento de los gastos de personal (7,8%) ha sido superior al crecimiento
de las ventas.

Evolucion de los indicadores de actividad 2015/2014
Tasas de variacion interanual en porcentaje
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

). El resultado de la gestion empresarial: beneficio y
rentabilidad

Para abordar el andlisis de la gestion desarrollada en las empresas de la region
conviene aproximarse, por un lado, a la evolucidon que ha experimentado el
resultado empresarial y, por otro, a las principales ratios econdmicas, que
ofrecen una visién global de los rendimientos generados y recogen las
buenas prdcticas asociadas a la rentabilidad, la productividad vy la eficiencia,
permitiendo ademads las comparaciones entre distintos dmbitos y segmentos
de empresas.

En este sentido, la mejor trayectoria de la actividad empresarial ha propiciado
un aumento significativo de la capacidad de las empresas de Castilla y Ledn
para generar beneficios, lo que puede constatarse al analizar la trayectoria de
las empresas que han generado un resultado del ejercicio positivo en 2015



y su comparativa con lo que ha sucedido en afos anteriores. Asf, en 2015,
el 63,1% de las sociedades radicadas en la region han registrado beneficios,
porcentaje que se ha incrementado por tercer ejercicio consecutivo, desde el
49,5% que se habia registrado en 2012 y que, atendiendo a la serie histdrica,
habfa sido el minimo de la dltima década. Estas cifras representan, sin duda,
un signo positivo de que la recuperacidon econdmica comienza a reflejarse
también en el excedente generado por las empresas de la regidn, si bien aun
se encuentran alejadas de los niveles previos a la crisis econdmica, cuando en
torno al 70% de las empresas generaban un resultado del ejercicio positivo en
el periodo 2005-2007.La evolucidn hasido similarala observada en laempresa
espafiola, siendo resefiable el hecho de que la proporcidén de sociedades
de Castilla y Ledn que obtenian beneficios habfa sido superior al dmbito
nacional hasta 2012, periodo a partir del cual se ha equilibrado esta tendencia.

Evolucion de las empresas que han obtenido beneficios
Porcentajes sobre el total de empresas
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Profundizando en los distintos resultados empresariales que se obtienen de
la cuenta de explotacion, en las sociedades de Castilla y Ledn el beneficio
obtenido a partir de la actividad ordinaria se ha incrementado un 31,0%
en 2015, en términos interanuales, mostrando un avance mayor que el afo
precedente (24,4%) y también superior al registrado por la empresa media
espafiola (12,7%). Al examinar el resultado del ejercicio, aunque tanto la
empresa de Castilla y Ledn como la de Espaiia han obtenido beneficios, la
evolucidn ha sido dispar, ya que la primera ha experimentado un crecimiento
del 69,2% con relacion al afio anterior, mientras que en esta Ultima ha
disminuido un 2,4% en este periodo, si bien la empresa espafiola partia de
un crecimiento muy elevado en 2014 (98,6%).

Al objeto de establecer comparaciones mds homogéneas entre distintos
ambitos y periodos se ha procedido a ponderar los distintos resultados
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empresariales en funcién de la cifra de negocios. Partiendo de esta premisa,
en 2015 el peso del resultado de explotacion sobre la cifra de negocios ha
alcanzado el 4,7% en las empresas de Castilla y Ledn, lo que hace patente
una mejora de esta ratio de 0,7 p.p. en relacion con el afio anterior; mientras
que el resultado financiero presenta una aportacidn menos negativa en este
periodo, situdndose en el -1,1% de las ventas (-1,3% en 2014). La mejora de
ambos resultados ha contribuido a incrementar la participacion del beneficio
sobre la cifra de negocios, que ha pasado de representar el |,7% en 2014 al
2,5% en 2015.

Evolucion del resultado 2015/2014

Tasas de variacién interanual en porcentaje

-10 -2,4

Castilla y Le6n Espana
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Evolucion de los resultados de la empresa de
Castilla y Ledn (cuadro 21)

Participacion sobre la cifra de
negocios en porcentajes

Resultado de explotacion 3,3 4,0 4,7 54 6,6 72
Resultados excepcionales 0,1 0,1 0,2 -0,2 0,0 0,0
Resultado financiero -1, -1,3 -1, -2,1 -0,8 -1,8
Resultado antes de impuestos 2,2 2,7 3,6 34 59 54
Resultado del ejercicio 1,7 1,7 2,5 2,8 52 49

Valor afiadido bruto 20,8 20,8 20,9 24,2 25,5 26,2
Cash-Flow 54 52 59 6,4 8,7 83

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de la Central de Balances de Castilla y Ledn.

No obstante,son apreciables las diferencias con relacidn a la empresa espafiola,
donde el resultado del ejercicio alcanza el 4,9% de las ventas (2,5% segin la
CB del Banco de Espafia), debido, fundamentalmente, a la mayor aportacién
del resultado de explotacion (7,2%), ya que el financiero ha contribuido



de forma mds negativa (-1,8%) que en el tejido productivo regional. Estas
divergencias son aun mds acusadas al observar los indicadores relacionados
con la generacion de valor afadido y de recursos, mostrando valores relativos
sensiblemente inferiores tanto del VAB/ventas como del Cash Flow/Ventas
en las empresas de Castilla y Ledn (20,9% y 5,9%, respectivamente) respecto
de la empresa espafiola (26,2% y 8,3% en cada caso).

El detalle provincial también pone de manifiesto una mejora de la participacion
de las empresas que han obtenido beneficios sobre el total de empresas
analizadas. Asi, en 2015 el peso relativo de las sociedades con un resultado
del ejercicio positivo oscila entre el 61,6% que se ha registrado en Burgos y
el 67,9% que se ha alcanzado en Soria. La evolucidn de estas cifras ha sido
positiva en todas las provincias si se compara con los registros inferiores que
se habian obtenido en 2010, como consecuencia del severo impacto de la
crisis econdmica en este periodo, aunque en ningun caso se han recuperado
hasta el momento los niveles mds elevados de 2005.

Evolucion de las empresas que han obtenido beneficios
Porcentajes sobre el total de empresas
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

En cuanto al comportamiento de los resultados, la evolucion del resultado
de explotacion ha sido, en general, positiva en 2015, mostrando tasas de
crecimiento comprendidas entre el 7,0% interanual de las empresas de
Zamora y el mds elevado del 51,8% que corresponde a Ledn. Al considerar
el beneficio, el avance oscila entre el mds moderado de nuevo en Zamora
(7,8%) y los mds intensos registrados en Burgos (260,3%) y en Soria (104,8%),
que han crecido con fuerza tras los descensos que habian experimentado
en 2014. La unica excepcidon a esta tendencia favorable se ha observado
en las empresas radicadas en Segovia, en las que ha disminuido tanto el
resultado de explotacién (-8,7%) como el del ejercicio (-152,3%), si bien este
descenso se ha debido al impacto negativo de una empresa vinculada con
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anexas al transporte dado que si se excluye del agregado provincial ambos
resultados experimentarfan sendos aumentos interanuales en 2015 (un 36,0%
en el caso del resultado de explotacion y un 78,9% en el beneficio).

Resultados en las empresas de Castilla y Leon
por provincias 2015
Porcentaje sobre la cifra de negocios
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

La ponderacién de estos resultados, fruto del cociente sobre la cifra de negocios,
permite constatar que las empresas domiciliadas en Palencia (6,2%), Burgos
(6,0%) y Segovia (5,8%) son las que generan un resultado mds elevado a partir
de su actividad ordinaria en relacidn con su volumen de ventas, mientras que en
el extremo opuesto se sitdan Avila y Zamora (3,3% vy 3,1%, respectivamente).
Atendiendo al beneficio sobre las ventas, Palencia obtiene también el valor mds
alto de esta ratio (4,5%), muy superior al resto, registrdndose una participacion
méds baja del beneficio en Avila (1,6%) y Zamora (1,4%). Conviene resefiar que
Segovia (-0,5%) muestra un valor negativo al relacionar estas variables, como
consecuencia de las pérdidas medias obtenidas en la cuenta de explotacion, si
bien, al excluir la empresa mencionada anteriormente arrojarfa un beneficio y
un valor de esta ratio también positivo (2,9%).

Por otro lado, las distintas tipologias empresariales asociadas a la dimensidn
y al sector de actividad permiten extraer algunas caracteristicas comunes
en relacion con el comportamiento de los resultados. Por sectores, se hace
patente un aumento generalizado de la cuota de empresas que han generado
beneficios en 2015 sobre el total de empresas, destacando que la participacion
ha sido mds elevada en la agricultura, donde el 68,5% de las sociedades han
registrado un resultado del ejercicio positivo, siendo el Unico que ha mejorado
su porcentaje con relacién a 2005. A continuacién, le siguen las empresas
dedicadas al comercio (67,8%), a la industria (66,3%) vy a los servicios (63,2%),
aunqgue no han alcanzado los niveles previos a la crisis econdmica. No obstante,



el sector de la construccidn es el que presenta una brecha mds elevada con
relacion a 2005, cuando el 69,0% de las empresas obtenia beneficios, frente
al 52,7% observado en 2015.

Evolucion de las empresas que han obtenido beneficios
Porcentajes sobre el total de empresas
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

La evolucion de los resultados ha sido dispar desde la dptica sectorial, ya que
el intenso crecimiento del beneficio de explotacion en las empresas dedicadas
a la industria (40,19%), el comercio (29,9%) y los servicios (25,6%), contrasta
con los descensos en la agricultura (-12,1%) y en la construccion (-21,9%). El
resultado del ejercicio permite constatar un comportamiento similar, ya que
ha disminuido en la agricultura (-15,19%) v, especialmente, en la construccion
(-120,7%), siendo este el Unico sector que ha registrado pérdidas en 2015, lo
que contrasta con la trayectoria favorable que habfa registrado el beneficio
en ambos sectores el afio precedente (21,4% y 76,5%, respectivamente). En
cambio, el beneficio ha aumentado en las empresas industriales (84,4%) y en
las de servicios (97,0%), que han registrado una trayectoria mds favorable,
ya que partian de sendos descensos en 2014, mientras que las empresas
comerciales incrementaron su beneficio un 32,2%, en consonancia con el
ritmo de crecimiento que experimentaron el aflo precedente (30,2%).

Al ponderar los distintos resultados en funcidn de las ventas, puede apreciarse
que, atendiendo a la actividad que desarrollan, son las empresas de servicios las
que generan mayores beneficios a partir de su actividad ordinaria, alcanzando
el I'1,1% de las ventas, seguida de la industria (5,1%) y la agricultura (4,9%),
frente a valores mds moderados de esta ratio en el comercio (2,2%) vy la
construccién (0,6%). El resultado financiero ha ejercido un impacto negativo
sobre todos los sectores, siendo particularmente acusado en los servicios
(-3,4% de las ventas). No obstante, ha sido precisamente el sector servicios
el que ha registrado un peso mas elevado del beneficio sobre la cifra de
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negocios (7,7%), mientras que la construccion ha registrado el Unico valor
negativo (-0,9%), como consecuencia de las pérdidas que arroja la cuenta
de explotacion.

Resultados de la empresa por sectores y tamafios, 2015 (cuadro 22)

Participacion sobre la cifra IS ado de Re ado Re ado i aco 4 c ad ... 0
de negocios en porcentajes explotacié excepcionale anciero e e 0 0
Agricultura 4,9 0,1 -1,0 39 2,9 16,2 7,1
Industria 51 0,0 -1,0 4,1 2,8 19,4 6,8
Construccién 0,6 0,9 -1,5 -0,9 -1,5 32,9 1,3
Comercio 2,2 0,0 -0,4 1,8 1,2 10,6 2,2
Servicios 1,1 0,7 -3,4 7,7 6,6 51,8 13,4
Micro 3,6 0,3 -0,9 2,6 1,8 334 51
Pequenas 4.8 0,2 -0,8 4,0 2,9 24,4 6,0
Medianas 4,5 0,3 -0,4 4,1 29 20,2 6,3
Grandes 5,1 0,0 -1,7 34 2,5 15,4 59

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de la Central de Balances de Castilla y Ledn.

Evolucion de las empresas que han obtenido beneficios
Porcentajes sobre el total de empresas
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

En funcidn del tamafio, la capacidad de generacion de beneficios ha
experimentado una apreciable mejora, a tenor de la participacion de
las empresas que han obtenido un resultado positivo en 2015, que se
encuentra comprendida entre el 65,7% de las microempresas vy el 77,5%
de las pequefias. No obstante, en las sociedades pequefias, medianas y
grandes esta participacidon superaba el 85% en 2005, lo que es indicativo
que auln existe un margen de mejora para consolidar la recuperacidn de los
excedentes empresariales, mientras que en las micro esta cuota de partida
era inferior (71,2%).



Respecto a la evolucién de los beneficios, las microempresas han
experimentado el mayor incremento del resultado de explotacidon en 2015,
del 68,8% con relacidn al afio anterior, lo que da continuidad a la evolucién
favorable que este colectivo habia experimentado el afio precedente, cuando
duplicaron el beneficio ordinario. A continuacién, las sociedades pequefias
aumentaron el resultado generado a partir de la actividad habitual de la
empresa un 41,9% mientras que en las medianas y grandes el avance fue
similar, del 23,3% y 23,4%, respectivamente. Al considerar el resultado del
ejercicio, las sociedades micro también mostraron un mayor empuje en 2015,
en términos relativos (172,8%), si bien en términos absolutos su valor es
sensiblemente inferior al resto. A continuacién, las grandes aumentaron su
beneficio un 83,6% respecto a 2014, registrando un ritmo mds intenso que
las medianas (34,8%) y pequefias (54,6%).

Con relacién a la participacién del resultado de explotacidn sobre las ventas,
el valor de esta ratio es bastante homogéneo entre los distintos colectivos de
empresas analizados, estando comprendido entre el 3,6% que corresponde
a la micro y el 5,1% de las empresas grandes. Al examinar el resultado del
ejercicio, la ratio sobre la cifra de negocios registra valores mds elevados
en las medianas (4,1%) y pequefas (4,0%), que se sitdan por delante de las
grandes (3,4%), debido al mayor efecto negativo que ha mostrado el resultado
financiero sobre estas sociedades (-1,7%), mientras que las microempresas
presentan un peso inferior (2,6%).

Evolucion del resultado de explotacion
Tasas de variacion interanual en porcentaje
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Por otra parte, en relacién con la informacién que aportan las ratios
econdmicas, los principales indicadores de la gestion empresarial confirman
la trayectoria favorable de los rendimientos obtenidos por las empresas de
Castilla y Ledn en 2015. En concreto, la rentabilidad econdmica se ha situado
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en el 4,0% en el ejercicio 2015, lo que representa 0,8 p.p. mds que el afio
anterior, debido, fundamentalmente, al aumento que ha experimentado el
margen de explotacion, que ha pasado del 3,9% en 2014 al 4,6% en 2015,
mientras que la rotacidn del activo se ha mantenido prdcticamente estable
(0,82y 0,86 en 2014y 2015, respectivamente).Asf, la rentabilidad econdmica
de la empresa regional ha sido algo superior a la media espafiola en este
periodo (3,6%),destacando como diferencias mds relevantes el mayor margen
de explotacidon que ha registrado la empresa nacional en 2015 (7,0%) con
relacién al dmbito autondmico, frente a una menor rotacion (0,52).

Rentabilidad econémica y financiera
Porcentaje

Castilla y Le6n Espafia

® Rentabilidad econémica W Rentabilidad financiera

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

En lo que concierne a la rentabilidad financiera, la remuneracidon que las
sociedades de Castilla y Ledn han obtenido para sus inversores ha alcanzado
el 5,2% durante el ejercicio 2015, cifra que supone 2 p.p. mds que en 2014,
proximo al rendimiento que ha generado la empresa espafiola (5,5%). Este
buen comportamiento estarfa relacionado con una sensible mejora del
efecto endeudamiento de las sociedades radicadas en la regidn, es decir,
del impacto positivo que tiene sobre el rendimiento empresarial acudir a la
financiacion ajena, que ha pasado del 2,0% en 2014 al 3,2% en 2015 (2,3%
en Espafia), asi como al descenso del coste bruto de la deuda al que han
tenido que hacer frente las empresas de la regién en este periodo, que ha
disminuido 0,4 p.p. hasta situarse en el 2,2% en 2015 (-0,2 p.p. en Espafa
hasta el 2,3%).

Desde la perspectiva de la productividad empresarial, que constituye un
factor clave para el desarrollo de la actividad en un entorno competitivo,
las sociedades de Castilla y Ledn han generado, de media, un volumen de
ingresos por empleado de 210.437 euros en 2015, cifra que supone entorno
a 6.700 euros mds que el afio precedente, aunque se sitla algo por debajo
de los 229.109 euros generados en el promedio de la empresa espanola.



Estas discrepancias también pueden apreciarse al aproximar la productividad
aparente del factor trabajo como el cociente entre el valor afiadido bruto vy
los gastos de personal, ya que el valor de esta ratio es de 1,53 en Castilla y
Ledn, elevandose hasta |,72 en las sociedades del dmbito nacional. Por otro
lado, considerando los gastos de personal, el coste medio por trabajador se
ha situado en 28.670 euros en la empresa regional, cifra que, si bien es inferior
a los 34.954 euros que se registran en el promedio de la empresa espafiola,
no se encuentra asociada a mejores niveles de productividad aparente, a
tenor de los datos sefialados anteriormente.

Rentabilidad econémica y financiera, 2015
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Descendiendo al dmbito provincial, las empresas de Palencia (4,7%),
Salamanca (4,4%) y Valladolid (4,1%) son las que obtienen los mayores niveles
de rentabilidad econdmica, siendo las uUnicas que superan la media regional
en 2015. En el plano financiero, igualmente son las sociedades radicadas en
estas tres provincias las que mejor retribuyen a sus accionistas, destacando la
mayor ratio registrada en Palencia (8,3%), por delante de Valladolid (7,5%)
y Salamanca (5,1%).

En el extremo opuesto, las sociedades que presentan rendimientos mas
bajos en funcién de la inversidn realizada han sido Avila (3,0%), Segovia
(3,3%) y Zamora (3,5%), que también son las generan niveles de rentabilidad
financiera inferiores.

En cuanto a la productividad aparente, las empresas de Valladolid (242.389
euros) y Palencia (230.448 euros) son las que generan mayores niveles
de ingresos por empleado, superando incluso el promedio obtenido para
la empresa espanola. Igualmente, las sociedades radicadas en Burgos y en
Segovia también obtienen valores por encima de la media de Castilla y Ledn.
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Atendiendo a la dimensidn, en 2015 puede constatarse un aumento
de los rendimientos obtenidos por las empresas de los distintos grupos
analizados, si bien las sociedades grandes son las que obtienen mejores
niveles de rentabilidad econdmica (4,5%) y financiera (6,7%). Los demads
colectivos presentan valores mds homogéneos de estas ratios, registrandose
una rentabilidad econdmica inferior al promedio de castilla y Ledn en las
microempresas (3,3%), pequefias (3,8%) y medianas (3,7%). En el caso de la
remuneracion que ofrecen a sus inversores, el valor aumenta a medida que se
incrementa el tamafio de la empresa, oscilando entre el 4,1% que representa
en las sociedades micro y el mds elevado de las grandes, antes sefialado.

El tamafo constituye un condicionante de partida muy relevante para la
productividad generada por las empresas de Castilla y Ledn ya que, como
parece |dgico, esta crece con la dimension, quedando comprendida entre
los 86.302 euros por empleado que registran, de media, las microempresas
y los 462.790 que alcanzan las grandes. Estas divergencias se mantienen al
examinar el coste medio por empleado, de forma que las sociedades grandes
asumen un gasto medio de 36.268 euros por trabajador frente a los 23.861
que se registran en las micro.

Rentabilidad en la empresa de Castilla y Leon 2015
(cuadro 23)

Porcentajes chte ‘ endencia |4 by " ende

Castilla y Ledn 3,99 T 517 T
Tamanos
Microempresa 3,25 T 4,05 T
Pequefia 3,80 0 429 T
Mediana 3,66 T 4,68 T
Grande 4,46 T 6,68 T
Sectores
Agricultura 4,44 d 5,50 J
Industria 5,07 T 6,97 T
Construccién 0,25 J -1,46 \:
Comercio 4,01 T 5,44 T
Resto servicios 3,55 1 4,71 T

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de la Central de Balances de Empresariales.

La desagregacion por sectores revela que las distintas actividades han
obtenido una rentabilidad econdmica positiva en 2015,aunque las sociedades
industriales son las que han generado un rendimiento mas elevado en este
periodo, alcanzando el 5,1%, lo que supone una ratio superior a la registrada
el afio anterior. Esta evolucion favorable también ha podido observarse en
las empresas comerciales (4,0%) v en los servicios (3,6%), mientras que, por
el contrario, tanto en la agricultura (4,4%) como en la construccidn (0,3%)
la rentabilidad obtenida se encuentra algo por debajo de la registrada en
2014. Respecto a la rentabilidad financiera, la industria (7,0%) es el sector
que remunera mejor a sus inversores, por delante de la agricultura (5,5%)



y el comercio (5,4%), que también obtienen mejores registros que en el
promedio de la empresa de Castilla y Ledn, mientras que las sociedades
dedicadas a los servicios (4,7%) generan un rendimiento algo menor de los
recursos propios y la construccidon presenta el uUnico valor negativo de esta
ratio (-1,5%).

En términos de productividad aparente, las empresas que desarrollan
actividades comerciales muestran una facturacion media por empleado mds
alta (351.500 euros), siendo también significativa la facturacion generada,
en promedio, por los trabajadores de la industria (295.900 euros) y de
la agricultura (249.900 euros). En cambio, las empresas dedicadas a la
construccion y los servicios presentan valores inferiores de esta ratio. El
gasto medio del personal se encuentra comprendido entre el mds elevado
que se alcanza en la industria (34.000 euros) y el menor que corresponde al
sector agrario (24.100 euros por trabajador).

Indicadores de productividad de la empresa
de Castillay Ledn, 2015

Importe medio por empresa en miles de euros
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

3. Analisis patrimonial: el ciclo inversion/financiacion
en [a empresa de Castilla y Ledn

Desde la perspectiva que ofrece el ciclo inversidn-financiacién, la situacion
patrimonial de la empresa de Castilla y Ledn ha mostrado una evolucidn
favorable en 2015, trasladdndose al balance empresarial el mejor clima
econémico de la regidon y el repunte de las ventas que ha tenido lugar
en este periodo, lo que ha favorecido la inversién en un contexto de
mejores expectativas de negocio. El valor del activo se ha incrementado
en las sociedades de la region un 4,9% respecto al afio anterior, mostrando
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un avance muy superior al observado en 2014 (1,1%) vy también al |,6%
registrado por la empresa media espafiola (1,0% seguin la Central de Balances
del Banco de Espafia).

El crecimiento de la estructura econdmica refleja un avance mds intenso
del activo corriente respecto a 2014 (7,1%), incrementdndose con fuerza la
cuenta de “efectivo y otros activos liquidos™ (20,2%) y la de “otros activos no
corrientes” (1 1,0%), mientras que el avance ha sido inferior en las partidas de
“existencias” (3,7%) y “deudores” (3,6%). El activo no corriente experimentd
una subida mds moderada (3,1%), observdndose un importante repunte de
la inversion destinada a activos financieros y participaciones en empresas
del grupo (6,3%), que se recoge en la cuenta de otros activos no corrientes,
y también del “inmovilizado material (2,5%), mientras que ha disminuido el
“intangible” (-4,1%).

Evolucion del activo 2015/2014

Tasas de variacion interanual en porcentaje

Activo total

Activo no corriente u Espana
Inmov. Intangible Castilla y Ledn
Inmov. Material

Otros activos no corrientes

6,3

Activo corriente
Existencias

Deudores comerciales

Otros activos corrientes

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Respecto a la composicidn del activo, las empresas de Castilla y Ledn
acumulan, en 2015, la mayor parte de la inversion en el activo no corriente
(54,1%), principalmente en el inmovilizado material (27,3%) y en la cuenta
de otros activos no corrientes (18,7%), mientras que en el activo corriente
(45,9%), vinculado con el ciclo de explotacidn, registran un peso relativo mads
elevado las existencias (14,4%) y los deudores comerciales (15,1%). Estas
cifras permiten constatar la cierta estabilidad de la estructura econémica de
la empresa regional respecto a 2014, aunque se ha incrementado ligeramente
la participacion del activo corriente (| p.p.mas en 2015) por el aumento de
la tesorerfa (0,8 p.p.) y otros activos corrientes (0,6 p.p.), que se traducido
en un descenso del activo no corriente, asociado al inmovilizado material
(-0,6 p.p.) e intangible (-0,4 p.p.). En la empresa espafiola la distribucién de
la inversidn cuenta con una participacion algo mayor del activo no corriente



(65,7%), mostrando un peso relativo superior de la partida de otros activos
no corrientes (41,4%) y menor del inmovilizado material (16,3%). Por su
parte, la inversién corriente (34,3%) es inferior en la empresa nacional, y se
concentra principalmente en la cuenta de deudores comerciales (10,2%) v
en otros activos corrientes (1 1,19%).

Evolucion del activo 2015/2014

Tasas de variacion interanual en porcentaje
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Atendiendo la evolucién de la inversién empresarial en las distintas provincias
puede constatarse un aumento generalizado del valor del activo en 2015,
destacando los avances mds intensos observados en Valladolid (7,3%
respecto al afio anterior) y en Burgos (6,/%), frente a los mds moderados
que se han registrado en Soria (0,9%), en Avila (1,5%) y en Segovia (1,5%).
Profundizando en el destino de las inversiones, cabe resefiar que el activo
no corriente ha registrado un aumento particularmente relevante en Burgos
(8,7%), mientras que el Unico descenso ha tenido lugar en Segovia (-0,7%).
Por otro lado, el activo corriente se ha incrementado en todas las provincias
de Castilla y Ledn, mostrando avances mds intensos en Valladolid (14,7%) v
en Segovia (6,5%).

En relacion con eltamafio de las empresas, el valor del activo ha experimentado
un comportamiento mds dindmico en 2015 en los grupos de mayor
dimensidn, lo que se hace patente en el crecimiento mds significativo de la
inversion en las sociedades grandes (8,7% en términos interanuales), frente
al mds moderado que se ha observado en las microempresas (1,29%). En las
pequefias (2,19%) y medianas (2,6%) la inversidon ha crecido a menor ritmo
que en el conjunto regional (4,9%). El avance mds destacado en las empresas
grandes se ha debido al intenso repunte del activo corriente (14,0%), si bien
esta partida ha mostrado un mayor empuje en todos los grupos clasificados
en funcidon del tamafio en relacidn con el activo no corriente, partida
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que incluso ha disminuido en las sociedades micro (-0,2%). Respecto a su
estructura, la diferencia mas significativa al examinar la inversion acumulada
de estas sociedades radica en el mayor peso relativo del activo no corriente
en los segmentos de mayor dimensidn, oscilando entre una participacion del
44,0% en las microempresas y el 62,3% de las sociedades grandes, destinando
casi la mitad de las inversiones a estas partidas en las medianas (49,4%) v
pequefias (48,4%).
Evolucion del activo 2015/2014

Tasas de variacién interanual en porcentaje

14,0

W Activo no corriente W Activo corriente Activo

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Considerando el sector de actividad al que se dedica la empresa, conviene
resefiar que la inversion ha experimentado avances muy significativos en las
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sociedades comerciales (6,2%) y en las de servicios (6,3%), observdndose
incrementos mds moderados en el sector industrial (5,5%) v en la agricultura
(3,6%), mostrando en todos los casos un aumento tanto del activo no
corriente como del corriente. La Unica excepcion se ha registrado en las
empresas del sector de la construccidn cuya estructura econdmica ha
disminuido un 3,7% en 2015, pese al avance que habfan experimentado
las ventas en este periodo, tras registrarse una caida mds intensa de las
inversiones recogidas en el activo corriente (-4,8%) que en el no corriente
(-1,6%). La composicién del activo evidencia algunas diferencias en funcién
del sector de actividad, mostrando una mayor participacion de las inversiones
no corrientes sobre el activo en las empresas del sector agrario (51,8%),
industrial (50,5%) v, especialmente, en los servicios (/5,1%), que acumulan
inversiones financieras y en empresas del grupo en la cuenta de “Otros
activos no corrientes” (35,5% del activo total). Por el contrario, las empresas
dedicadas a la construccion y al comercio concentran un mayor volumen de
inversiones en las partidas asociadas al ciclo de explotacion, con el 65,5% y
67,8% del activo corriente, respectivamente.

Evolucion del pasivo y patrimonio neto 2015/2014
Tasas de variacién interanual en porcentaje

Patrimonio neto 54,7
0,3 5.0
Capital Social ! -
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i : -1,3
Pasivo no corriente ’ 47
Deudas con entidades de crédito LP -1,3 27
s
Deudas con empresas grupo LP -0,7 6.4
’
Pasivo corriente -0,2
46 4,9
Deudas con entidades de crédito CP 5 4,0 —
’
Deudas con empresas grupo CP -0,31 6,0
Acreedores comerciales F 2,7E 9,8
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

En lo que concierne a la estructura financiera, las distintas fuentes de
financiacion han experimentado un ritmo de crecimiento bastante
homogéneo en 2015 en las empresas de Castilla y Ledn, ya que los recursos
propios han aumentado un 5,0% con relacidon afio anterior; mientras que la
financiacion ajena ha crecido tanto a largo plazo (4,7%) como a corto plazo
(4,9%).Profundizando en los recursos ajenos, el avance del pasivo no corriente
se ha debido, fundamentalmente, al incremento de la deuda contraida con
empresas del grupo y asociadas a largo plazo (6,4% en términos interanuales),
aunque también ha aumentado el pasivo con entidades de crédito (2,8%).
Por su parte, el incremento del pasivo corriente guarda relacion con el mayor
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importe de la deuda con empresas de grupo a corto plazo (6,0%) y de
los acreedores comerciales (9,8%), frente al descenso que ha registrado el
endeudamiento con entidades de crédito (-5,9%). Esta trayectoria presenta
algunas diferencias respecto a la evolucidon de los recursos financieros en
la empresa espafiola en 2015, donde ha disminuido la financiacidn ajena,
reduciéndose tanto los pasivos a largo plazo (-1,3%) como a corto plazo
(-0,2%) con relacion al afio anterior. Sin embargo, la empresa nacional coincide
en registrar un crecimiento del patrimonio neto (4,7%) en este periodo.

Distribucion de la estructura financiera
Porcentaje

Castilla y Ledn Espaiia

Patrimonio
Neto
45,5%

Patrimonio Neto
41,7%

Pasivo
Corriente

Pasivo 26,4%

Corriente
31,4%

Pasivo No

Pasivo No corriente corriente
26,9% 28 1%

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Respecto a la distribucidn de los recursos financieros, en las sociedades de
Castillay Ledn el 58,3% de la estructura financiera estd formada por recursos
ajenos frente a una cuota inferior de los recursos propios (41,7%), mientras
que en el dmbito nacional, si bien el peso de la financiacidn ajena también es
mads elevado, puede constatarse un mayor equilibrio entre el patrimonio neto
(45,5%) y la financiacion ajena (55,5%). De este modo, no se han producido
modificaciones en la composicidn de la estructura financiera de la empresa
regional, mientras que, por el contrario, la empresa espafiola ha registrado
un descenso de la autofinanciacidn (-1,3 p.p. menos que en 2014), frente
a los suaves incrementos observados en los pasivos a largo (0,8 p.p.) vy a
corto plazo (0,5 p.p.), cuyo peso relativo sobre el total de recursos es similar
(28,1% vy 26,4%, respectivamente).

Profundizando en el andlisis del endeudamiento, conviene resefiar la menor
importanciarelativa que tienen los pasivos contraidos con entidades de crédito
sobre las sociedades de Castilla y Ledn, ya que han pasado de representar
el 17,6% de los recursos en 2014 al 16,7% en 2015, disminuyendo tanto la
deuda bancaria a largo plazo (-0,3 p.p.), que se ha situado en el | |,5%, como
a corto plazo (-0,6 p.p.), que se ha reducido hasta el 5,2%. En contrapartida,



se ha registrado un mayor peso de los pasivos procedentes de empresas del
grupo y asociadas, que aglutinan el 18,1% del total, 0,8 p.p. mds que en 2014,
y también de los acreedores comerciales, cuya participacion se eleva hasta el
13,0% (0,1 p.p. mds). La comparativa con la empresa espafiola evidencia una
participacion inferior del endeudamiento con entidades de crédito (10,9%)
en relacion la empresa regional, que se aprecia tanto a largo (7,5%) como a
corto plazo (3,4%). Igualmente, las sociedades espafiolas utilizan en menor
medida la financiacién de proveedores (1 I,1%), mientras que, por el contrario,
muestran un peso relativo mds relevante de la financiacién obtenida a través
de empresas del grupo y asociadas (19,4%).

Peso del endeudamiento en la empresa de Castilla y Le6n
Porcentaje sobre los recursos totales

20
18 17,3

16

i 12,9 3.0

- 11,8 1.5 BT

DR S L E— e e
M BN D N .
6 5’8 R,’) ________________
A e | N e | e
2 ________________________________________________________________
0

W Deudas largo plazo con entidades de crédito © Deudas corto plazo con entidades de crédito
®m Acreedores comerciales corto plazo Empresas del grupo y asociadas

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Distribucion de los recursos de la empresa por tamaiios
de Castillay Ledn, 2015

Porcentaje
Grande 36,0 31,7
Mediana 20,5 28,8
Micro 19,9 39,0
o o o o o o (] o o o
— o~ (3] < 5] © ~ 5] o o
® Patrimonio Neto m Pasivo No Corriente Pasivo Corriente

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.
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El andlisis de la estructura financiera en funcién del tamafio de la empresa
pone de relieve que los recursos ajenos concentran la mayor parte de
los recursos en las sociedades grandes (67,7%) vy en las micro (58,9%), si
bien en las primeras puede apreciarse un peso relativo mas elevado del
pasivo a largo plazo (36,0%), mientras que en las microempresas tienen
mayor importancia relativa el pasivo corriente (39,0%). En cambio, las
entidades pequefias y medianas conceden una cuota mds significativa a la
autofinanciacién, ya que el patrimonio neto concentra el 53,0% vy 50,7%
de los recursos totales, respectivamente. El detalle del endeudamiento
evidencia que los pasivos bancarios reflejan una cuota algo superior en las
empresas medianas (18,4%), si bien en los demds grupos la participacién
de estos recursos oscila entre el 16% vy el 17%. No obstante, las grandes
obtienen una parte muy relevante de su financiacion a través de las deudas
con empresas del grupo y asociadas (24,3%), debido a su participacion
en estructuras empresariales mas complejas, mientras que esta via de
financiacidn es menos relevante en las medianas (7,0%), pequefas (3,2%)
y micro (1,5%). Por otro lado, los acreedores comerciales representan una
fuente de financiacion mas relevante para las microempresas (24,6%), frente
a cuotas inferiores en el resto.

Distribucion de los recursos de la empresa por sectores
de Castillay Ledon, 2015

Porcentaje
Servicios 37,9 17,4
Industria 24,9 8580
o o o o o o (] o o o
— o~ (3] < 3] © ~ 5] o o
® Patrimonio Neto m Pasivo No Corriente Pasivo Corriente

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Por sectores, en todos los casos se observa un predominio de la financiacion
ajena, aunque la dependencia de estos recursos es mayor en las empresas
dedicadas a la industria (60,8%) y el comercio (59,6%). Atendiendo al
vencimiento de los pasivos, los servicios registran una participacion muy
superior al resto de la deuda a largo plazo (37,9%), mientras que el pasivo
corriente es mds elevado en las empresas comerciales (46,9%). Por su parte,
en las sociedades agrarias el peso de los recursos propios (48,1%) es mds
elevado que en los demds sectores. Respecto a la composicion de la deuda,



las sociedades vinculadas con la construccidn son las que acumulan un peso
relativo superior de los pasivos procedentes de entidades de crédito (26,7%),
que corresponden en su mayor parte a financiacidén bancaria a largo plazo
(17,8%).La deuda contraida con empresas del grupo y asociadas alcanza una
participacién superior en las empresas de servicios (18,8%), siendo también
relevante en la industria (15,1%). En cambio, en las sociedades dedicadas al
comercio, la financiacién de proveedores constituye una de las vias principales
de financiacion, ya que casi un tercio de los recursos financieros proceden de
los acreedores comerciales (32,2%), frente una participacién que oscila entre
el 6,9% vy el 21,7% en el resto.

Peso del endeudamiento por sectores, 2015
Porcentaje sobre los recursos totales

35

32,2

30

Industria
Comercio
Servicios

©
i
3
=
>
o
=
=
<

Construccion

m Deudas largo plazo con entidades de crédito
Deudas corto plazo con entidades de crédito

B Acreedores comerciales corto plazo
Empresas del grupo y asociadas

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Desde una perspectiva de conjunto, puede abordarse el andlisis patrimonial
de la empresa regional relacionando las partidas que componen el activo y el
pasivo, es decir, la inversidn realizada con la financiacién y el vencimiento de
la misma. En este sentido, el fondo de maniobra, fruto de la diferencia entre
el activo corriente vy el pasivo corriente, arroja un resultado positivo en la
empresa de Castillay Ledn, de lo que puede inferirse que existe una situacion
de equilibrio financiero o, dicho de otro modo, que los recursos disponibles
permiten afrontar con garantias los compromisos de pago contraidos por
la empresa a corto plazo. En concreto, considerando el fondo de maniobra
en términos relativos, al objeto de facilitar las comparaciones, este supone el
22,6% del activo corriente en las sociedades de la regidon en 2015, cifra que
representa |,4 p.p. mds que el afio precedente, situdndose por encima del
valor que registra esta ratio en la empresa espafiola (23,1%).

El fondo de maniobra es positivo en todos los segmentos analizados en
funcidon del tamafo, aunque presenta valores mas elevados en las empresas
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pequefias y medianas, en las que supone el 452% vy el 43,1% del activo
corriente, respectivamente. En el caso de las empresas micro, esta ratio se
reduce hasta el 30,4%, como consecuencia del mayor peso relativo del pasivo
corriente en estas sociedades, mientras que en las grandes se sitda en 15,9%,
debido a una concentracion menor de activos corrientes y una composicion
empresarial con mayor presencia relativa de las sociedades industriales.
Considerando el sector de actividad en el que la empresa desarrolla su
actividad, el fondo de maniobra es mds elevado en las empresas dedicadas
a la construccién (49,6% del activo corriente), debido a que una parte
significativa de las existencias que acumulan estas sociedades se encuentra
financiada con recursos a largo plazo, y también a la agricultura (30,6%). En
cambio, las empresas comerciales (30,8%), de servicios (30,1%) e industriales
(27,5%) registran un valor de esta ratio inferior al promedio de Castilla y
Ledn (31,5%).

Fondo de maniobra, 2015
Euros y porcentajes

Euros Porcentajes
1.200.000 60

49,6

1.000.000 50

800.000 40

30,8 30,1
600.000 —4 30
400.000 20
200.000 - e B B B 10

Industria
Comercio
Servicios

©
i
=
=
5
o
=
=
<

Construccién

Fondo de maniobra =#=Fondo maniobra / Activo corriente

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Por Ultimo, para obtener una visién global de la informacién que aportan
los estados financieros en 2015 resulta de interés analizar los principales
referentes de la posicidn financiera de la empresa. En este sentido, en las
sociedades de Castilla y Ledn el valor de los indicadores de liquidez (general,
|,46; inmediata, 1,00) y solvencia (1,72) permite constatar que la empresa
de Castilla y Ledn la cuenta con capacidad suficiente para hacer frente a
los compromisos de pago a corto y medio plazo, mejorando ligeramente
los valores que habia registrado en los dos afios anteriores. En el caso de la
empresa espafiola, estas ratios también reflejan una posicién de equilibrio
financiero para cumplir con los pagos a vencimiento, mostrando un valor algo
inferior de la liquidez general (1,30), similar en la inmediata (0,99) y superior
en solvencia (1,83).



Respecto al coeficiente de endeudamiento, este se ha situado en 1,40 en la
empresa regional. Asf, los pasivos financieros representan, en 2015, 1,4 veces
el valor de los recursos propios, proporcion que se ha mantenido estable
respecto a 2014. En cambio, esta ratio refleja un menor endeudamiento en
el promedio de la empresa espafiola, que se ha situado en |,20, tras reducirse
ligeramente con relacién al afio anterior (1,26).

Por provincias, en todos los casos se observa una posicion financiera adecuada
para afrontar los compromisos pendientes de pago, aunque se registran
mejores ratios de liquidez general en las sociedades radicadas en Salamanca
(1,72) y en Soria (1,67), mayores niveles de liquidez inmediata en Palencia
(1,23) y de nuevo en Soria (1,09), mientras que en términos de solvencia
destaca el valor mds elevado que se registra en Ledn y Salamanca (1,88 y
1,86, respetivamente). Atendiendo al peso de los pasivos, el coeficiente de
endeudamiento es superior en las empresas de Segovia (1,77) mientras que
las radicadas en Ledn (I,13) y Salamanca (1, 16) presentan un endeudamiento
inferior al resto, en términos relativos.

Liquidez y solvencia, 2015

Porcentaje

2,2

! @ Pequefia

- ® Mediana

' Agricultura

g !9 ° Espaia
e y ® Servicios
2,5 | Construccién . 3 )
S ® Castilla y Le6n
@ o

1,7 F ;

P @ Micro
- Comercio Industria
1,5
@Grande
1,4
0,8 0,9 1 1,1 1,2 1,3

Liquidez inmediata (test acido)

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.

Atendiendo a la dimensidn, las sociedades pequefias y medianas presentan
mayores niveles de liquidez y solvencia que las micro y grandes, aunque en
ninglin caso se aprecian riesgos en la posicidn financiera que impidan a estas
empresas cumplir con sus compromisos de pago a corto plazo. Sin embargo,
las sociedades grandes muestran un nivel de endeudamiento mas elevado
(2,09), ya que el pasivo duplica el valor del patrimonio neto, seguido de
las microempresas (1,43). A continuacion, las sociedades medianas (0,97)
y pequefias (0,89) registran valores de esta ratio inferiores a la media de la
empresa regional (1,40), reflejando un peso mds elevado de los recursos
propios que de la deuda contraida.
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La desagregacidn sectorial pone de manifiesto que las sociedades del sector
construccidn registran una ratio de liquidez general (1,98) superior al resto,
condicionada por un peso mas relevante de las existencias en su balance,
mientras que los servicios destacan por una mayor liquidez inmediata (1,26).
Por otro lado, las empresas dedicadas a la agricultura (1,93),los servicios (1,8 1)
y la construccidn (1,76) muestran mayores niveles de solvencia, superiores en
todos los casos al promedio regional (1,72). En cuanto al endeudamiento, en
las empresas industriales se observa una mayor dependencia de la financiacidn
ajena que en los demds sectores, ya que el coeficiente de endeudamiento
alcanza el valor mds alto en 2015 (1,55), frente al mas reducido que se
registra en las sociedades dedicadas a la agricultura (1,08).

Coeficiente de endeudamiento
Tanto por uno

Sectores Tamanos

2,5
2,09

2,0

Industria
Comercio
Mediana

S
S
=
=
=
o
<

Construccién

Resto Servicios

m 2014 m 2015

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Central de Balances Empresariales.
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Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

CASTILLA Y LEON

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

Empresas analizadas

Ingresos de explotacion (*)
Fondos propios (*)

Inversién intangible (*)
Inversién material (*)
Empresas con datos de empleo
Empleo medio

(*) Valores medios en euros

2013

21.548
1.812.471
892.546
2208
-4.637
18.959
10,1

2014

21548
1.907.633
936412
-10.657
-98
19.259
10,2

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015

Micro 17.201
Pequefias 3481
Medianas 700

Grandes |66

Porcentaje

79,83
16,15
325
0,77

Ingresos de
actividad (*)

409.092
2.635.243
12.169.416
123.827.643

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Agricultura [.031
Industria 3.826
Construccion 2992
Comercio 6.038
Servicios 7.661

(*) Valores medios en euros.

478
17,76
13,89
28,02
3555

Ingresos de
actividad (*)

1.453.071
5.677.579
653.465
2.391.702
739.754

2015

21.548
2.101.543
985257
-4.685
16.660
19.294
109

Fondos propios (*)

178012
1.715.046
7.247.646
42921.110

Fondos propios
*)

740999
2.140.674
661.954
526471
928955

CASTILLAY LEON
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 21.548
Estructura S

et Variacion 15/14
I.Importe neto de la cifra de negocios |.777.694 1.871.680  2.064.204 100,00 10,29
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 4.066 5.737 3.545 0,17 -38,20
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 5033 4.842 5492 0,27 13,42
4. Aprovisionamientos (-) -1211125  -1275958  -1.409.044 68,26 10,43
5. Otros ingresos de explotacion 34.776 35953 37.339 1,81 3,85
6. Gastos de personal (-) -256.896 -267.061 -282.726 13,70 587
7. Otros gastos de explotacion (-) -231.112 -241.563 -260.860 12,64 799
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -67.28| -66.92| -68.749 333 2,73
9-12. Otros resultados de explotacién 2948 4.882 4.622 022 -5,32
I3. Resultados excepcionales 1.430 2472 3215 0,16 30,05
|4. Ingresos financieros 15.702 15583 13.582 0,66 -12,84
I'5. Gastos financieros (-) -35.53 -35516 -30913 1,50 -12,96
|6-19. Otros resultados financieros -334 -4.143 -6.326 -0,31 -52,69
20. Impuestos sobre beneficios (-) -11.023 -13.784 -18.36 0,89 3320

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
103 104
12,7
1,5
5,9 53
13,8
3,4
68,7 -4,0
-5,4
M Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
M Personal G.Financieros
W Otros Gastos Ventas netas H Aprovisionamientos W Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
23,8
31,0 ! k
5,6 10,6
5,4
1,3
2015/2014 2014/2013
VAB Cash-flow
@ Explotacion © Ejercicio m2015/2014 W 2014/2013

9%



ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material

Il Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

. Activos no corrientes mantenidos para la venta

II. Existencias

IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

21.548

Estructura
(Porcentajes)

2013 2014 2015

124.633 113975 109.290 4,49
649.534 648.809 665224 27,34
75.602 76229 76474 3,14
413756 429.144 455.986 18,74
9.277 9.819 10.295 0,42
1.435 1.969 1.353 006
333.133 338.749 351.331 1444
340.826 354.155 366.813 15,07
234.845 222267 246.658 10,14
112771 124.849 150.075 6,17
2295811 2.319.965 2433498 100,00

Variaciéon
15/14

411
2,53
032
6,25
4,85

-31,30
371
357

1097
20,20
4,89

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X,A-2, A-3)

CASTILLAY LEON

892.546 936412 985257 40,49
316784 327447 330.985 13,60
606.668 639.186 684.242 28,12

522
1,08
7,05

|. Provisiones a largo plazo 18.761 23.872 31.615 1,30 3244
Il. Deudas a largo plazo 407.734 374261 384.630 1581 2,77

|. Deudas con entidades de crédito 310.650 272.847 280.100 1,51 2,66

2-3. Otras deudas a largo plazo 97.085 101.414 104.530 4,30 3,07
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 181.360 196.006 208.499 8,57 6,37
VI. Acreedores comerciales no corrientes 170 119 127 00l 6,73
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo 30.110 30.543 29.010 [,19 -5,02
l. IF;a\ii(;/;atsavinculados con activos no corrientes mantenidos para 294 194 174 00! 10,18
II. Provisiones a corto plazo 8.565 9.054 9.311 0,38 2,84
IIl. Deudas a corto plazo 203.554 213.763 203.668 8,37 -4,72

|. Deudas con entidades de crédito 132,782 133.858 126013 518 -5,86

2-3. Otras deudas a corto plazo 70.772 79.905 77.655 319 -2,82
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 124248 102.507 108.654 4,46 6,00
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 395.946 401.367 440.872 18,12 9,84
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo [.617 |.646 1711 0,07 3,97
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) 2295811 2.319.965 2433498 100,00 4,89

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

134 01

315

22,1

32,9

[ Activos no corrientes mantenidos para la venta
M Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
| Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

18,1 17,3

11,5 11,8

Acreedores Acreedores

Deudas a largo plazo  Deudas a corto
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas

Liquidez general

Liquidez inmediata (Test dcido)
Ratio de Tesoreria

Solvencia

Coeficiente de endeudamiento
Autonomia financiera

Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes)
Periodo medio cobros (dias)
Periodo medio pagos (dfas)
Periodo medio almacen (dfas)
Autofinanciacién del inmovilizado

Consumos explotacion / Ingresos de explotacion
Gastos de personal / Ingresos de explotacion
EBITDA / Ingresos de explotacién

Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion
Rentabilidad econdmica

Margen neto de explotacion

Rotacién de activos (tanto por uno)
Rotacion del circulante (tanto por uno)
Rentabilidad financiera después de impuestos
Efecto endeudamiento

Coste bruto de la deuda

Ingresos de explotacién / empleado

VAB / Gastos de personal (tanto por uno)

Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno)
Gastos de personal / empleado

Beneficios / Empleado

Activos por empleado

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

Rentabilidad
Econémica

Rentabilidad
Financiera

Coste bruto
deuda

Margen
explotacion

-@-Castilla y Leon

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ

(Tanto por uno)

' 1,67 . 1,71 . 1,72
1,49 . 1,40 . 1,40

TIVIIR TR

2013 2014 2015

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)
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21.548
2013 2014
1,39 1,43
094 096
047 0,48
1,67 1,71
1,49 1,40
067 071
2823 30,08
68,64 67,76
10021 96,54
101,15 97,33
I,19 1,27
7957 7955
14,17 14,00
7,09 7,40
1,62 1,63
2,59 3,19
328 3,88
0,79 082
1,77 1,83
3,18 321
1,67 1,98
2,59 2,62
197.254 203.740
1,44 1,46
7,06 7,14
28378 28.866
2.848 3.099
232177 230309

RATIOS DE EFICIENCIA

2015

2014

2013

M EBITDA / Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

RATIOS DE PRODUCTIVIDAD

(euros/empleado)
215.000
4.865
210.000
205.000 2.848 3.099
200.000 210.436,7
203.739,7
195.000
197.253,7

190.000

2013 2014 2015

Ing. Exp. / empleado «®=Beneficios / Empleado

6.000

I 5.000

- 4.000

- 3.000

+ 2.000

+ 1.000

2015

|46
1,00
052
1,72
1,40
072
31,52
6371
96,36
91,83
1,31

7946
13,45
793
2,50
399
4,62
086
1,88
517
324
2,18

210437

1,53
7,43

28,670

4.865

228228
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Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

MICRO

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

2013 2014 2015

Empresas analizadas 17201 17.201 17.201

Ingresos de explotacién (*) 379.785 394.100 409.092
Fondos propios (*) |64.267 169.153 178012

Inversién intangible (*) 8l -312 54
Inversién material (*) -5.707 -2.566 -1.145
Empresas con datos de empleo 14.995 15.260 15.284
Empleo medio 49 49 50

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

. Ingresos de Fondos propios
_m actividad () (7})

Agricultura 830 4,83 425789 238.672
Industria 2681 15,59 435222 222819
Construccién 2514 14,62 363.557 171214
Comercio 4.685 2724 537.846 168.645
Servicios 6491 37,74 320.870 161.142

(*) Valores medios en euros.
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas

Estructura
(Porcentajes)

Variacion 15/14

I.Importe neto de la cifra de negocios 370.871 385.060 399.822 100,00 3,83
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 1211 964 308 0,08 -67,99
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 473 412 392 0,10 471
4. Aprovisionamientos (-) -193.809 -200.270 -205.166 51,31 2,44
5. Otros ingresos de explotacion 8915 9.039 9.270 2,32 2,55
6. Gastos de personal (-) -104.585 -106.896 -108.933 27,25 1,91
7. Otros gastos de explotacion (-) -67.256 -68.605 -70513 17,64 2,78
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -14.041 -13.578 -13.079 327 -3,68
9-12. Otros resultados de explotacién 973 713 945 0,24 32,50
I 3. Resultados excepcionales |.546 1.614 1.220 0,31 -24.44
|4. Ingresos financieros |.155 [.012 761 0,19 -2477
I'5. Gastos financieros (-) -5.127 -4.805 -4.281 1,07 -10,92
|6-19. Otros resultados financieros -30 71 -189 -0,05 -168,15
20. Impuestos sobre beneficios (-) -1.040 -1.913 -3.258 08l 70,26

Valores medios en euros.

(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las

empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS
(Porcentajes)

17,5

51,0
27,1

3,3

M Aprovisionamientos
M Personal

Amortizaciones
G.Financieros
M Otros Gastos

DINAMICA DE LOS RESULTADOS

(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

68,8

2015/2014 2014/2013

® Explotacion O Ejercicio

<

DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

3,8 3,8

19

-3,3

2015/2014 2014/2013

Ventas netas M Aprovisionamientos W Gastos personal

GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

25,4
22,3
6,5 55
VAB Cash-flow
W 2015/2014 W 2014/2013



ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

2013

. Inmovilizado intangible 4.185
Il Inmovilizado material 153.532
IIl. Inversiones inmobiliarias 11.803
IV-VI. Otros activos no corrientes 24.734
VII. Deudores comerciales no corrientes 14

|. Activos no corrientes mantenidos para la venta 64
Il. Existencias 86.531
IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 77915
IV-VI Otros activos corrientes 27.340
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 44.009
TOTALACTIVO (A + B) 430.128

17.201
Variaciéon
15/14

Estructura
(Porcentajes)

2014 2015

3.874 3927 0,90 1,38
150.483 149.399 34,09 -0,72
12286 12224 2,79 -0,50
26566 27374 6,25 3,04
40 16 0,00 -59,43

84 8 0,00 -89,92
86811 85.929 1961 -1,02
78.880 79.726 18,19 1,07
26.760 26811 6,12 0,19
47.192 52.866 12,06 12,02
432976 438282 100,00 123

A-1) Fondos propios 164.267
. Capital 64.474
Otros fondos (II-1X, A-2, A-3) 102.226

169.153 178012 40,62 524
65.621 66.459 15,16 1,28
105.890 113728 2595 7,40

. Provisiones a largo plazo 344 348 408 0,09 1735
Il. Deudas a largo plazo 88.727 84.624 81.546 18,61 -3,64

|. Deudas con entidades de crédito 63.844 59.129 55.046 12,56 -6,90

2-3. Otras deudas a largo plazo 24.882 25495 26499 6,05 394
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 3.193 3.330 3712 0,85 I'1,48
VI. Acreedores comerciales no corrientes 35 14 29 00l 116,36
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo 1.679 1.606 1.624 0,37 1,09
l. :z\ils;\;?tz vinculados con activos no corrientes mantenidos para 3 28 33 00! 1920
II. Provisiones a corto plazo 587 676 616 0,14 -8,85
IIl. Deudas a corto plazo 60.041 59.867 59.102 13,48 -1,28

|. Deudas con entidades de crédito 16453 16.105 15.741 3,59 -2,26

2-3. Otras deudas a corto plazo 43.588 43762 43361 9,89 -0,92
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 2.701 3.025 2,900 0,66 -4,12
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 105.719 107.612 107.802 24,60 0,18
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo 399 336 321 0,07 -4,33
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) 430.128 432976 438282 100,00 123

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)
0,0
21,6

35,0

32,5
 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

246 24,9

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas 17.201

2013 2014 2015
Liquidez general 1,39 1,40 [,44
Liquidez inmediata (Test dcido) 0,88 0,89 0,93
Ratio de Tesorerfa 0,42 043 0,47
Solvencia 1,63 |,66 1,70
Coeficiente de endeudamiento 1,58 1,52 1,43
Autonomia financiera 0,63 0,66 0,70
Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes) 28,16 28,44 30,39
Periodo medio cobros (dias) 74,88 73,06 71,13
Periodo medio pagos (dfas) 147,81 146,08 142,73
Periodo medio almacen (dfas) 166,01 158,44 152,22
Autofinanciacién del inmovilizado 1,06 [l 1,18
Consumos explotacion / Ingresos de explotacion 68,74 68,23 67,39
Gastos de personal / Ingresos de explotacion 27,54 27,12 26,63
EBITDA / Ingresos de explotacién 4,70 553 6,56
Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion -0,20 0,68 1,78
Rentabilidad econdmica 1,00 1,95 325
Margen neto de explotacion 1,13 2,14 3,49
Rotacién de activos (tanto por uno) 0,88 091 0,93
Rotacion del circulante (tanto por uno) 1,61 |,64 1,67
Rentabilidad financiera después de impuestos -0,45 1,56 4,05
Efecto endeudamiento -0,82 0,72 2,60
Coste bruto de la deuda 1,95 1,84 |,66
Ingresos de explotacién / empleado 83.634 85.875 86.302
VAB / Gastos de personal (tanto por uno) I,14 1,17 1,22
Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno) 3,63 3,69 3,76
Gastos de personal / empleado 23.846 24.040 23.861
Beneficios / Empleado -305 619 1.440
Activos por empleado 88.247 88.107 87.396

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

RATIOS DE EFICIENCIA

Rentabilidad
Econémica
2015

4,1 Rentabilidad
5,2 Financiera 2014

Coste bruto
deuda 2,2

Margen 2013
explotacion

“-Empresa Micro W EBITDA /Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(Tanto por uno) (euros/empleado)
87.000 2.000
. %,gg ' 1,66 . 1,70 86.500 1.440
, 1,52 . 1,43 86.000 - 1.500
85.500
85.000 - 1.000
€ H)oss Q 0,89 Q 0,93 84.500
84.000 86.302,0 | 500
83.500 85.874,9
83.000 83.634, Y
82.500 305
82.000 -500
2013 2014 2015 2013 2014 2015
Ing. Exp. / empleado «e=Beneficios / Empleado

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)
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Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

PEQUENA

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

2013 2014 2015

Empresas analizadas 3481 348| 3481

Ingresos de explotacién (*) 2.342.197 2.473.861 2635243
Fondos propios (*) 1.591.306 1.644.279 [.715.046

Inversién intangible (*) 3.870 -924 315
Inversién material (*) -4.932 15311 16.587
Empresas con datos de empleo 3.166 3.200 3210
Empleo medio 15,7 16,1 16,9

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

. Ingresos de Fondos propios
_m actividad () (7})

Agricultura 165 4,74 2.623.732 1.708.590
Industria 803 23,07 2.941.393 1.981.657
Construccion 394 [1,32 [.611.225 2.042.213
Comercio [.147 3295 3.553.963 1.053.621
Servicios 972 2792 1.715.234 2.143.779

(*) Valores medios en euros.
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 3.481
Estructura i o

et Variacion 15/14
I.Importe neto de la cifra de negocios 2294882 2425557  2.583.192 100,00 6,50
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso [3.652 4.230 -4.325 -0,17 -202,26
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 8.224 5.388 7.280 0,28 35,10
4. Aprovisionamientos (-) -1.506.929  -1576987  -1.658.42| 64,20 516
5. Otros ingresos de explotacion 47.315 48.304 52.050 201 7,76
6. Gastos de personal (-) -398518 -416.173 -439.438 17,01 559
7. Otros gastos de explotacion (-) -325.444 -335.740 -347.270 13,44 343
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -81.201 -80.585 -80.593 3,12 0,0l
9-12. Otros resultados de explotacién 9912 7.388 5.870 023 -20,54
I 3. Resultados excepcionales 5.781 6.362 6.123 0,24 -3,76
|4. Ingresos financieros 14.060 15415 ['1.459 0,44 -25,66
I'5. Gastos financieros (-) -34.854 -33.295 -30.061 I,16 9,71
| 6-19. Otros resultados financieros -11.224 -3.558 -2.689 -0,10 24,40
20. Impuestos sobre beneficios (-) -14.245 -18.100 -28.645 [ 58,25

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
6,5
136 s, 56 5,7
1,2
17,2
3.2 64,9
46 44
M Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
M Personal G.Financieros
W Otros Gastos Ventas netas H Aprovisionamientos B Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
25,5
20,4
54,6
41,9
12,2
10,1
2015/2014 2014/2013
VAB Cash-flow
@ Explotacion © Ejercicio m2015/2014 W 2014/2013
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ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material

Il Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Il. Existencias

IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

3.481

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X, A-2, A-3)

2013 2014 2015 |  pEstructura | Variacion
44865 43941 44256 1,35 072
994498 1006234 1018847 31,09 1,25
182752 186,327 190301 581 213
322478 332936 332939 1016 000
799 827 229 00! 7226
1372 1,520 2444 007 6077
589.598 593367 590237 1801 053
545417 564.876 585.158 17,86 3,59
256298 256.396 242909 741 526
214277 222564 269943 824 2129
3052355 3208988 3277262 100,00 213
1591306 1644279 1715046 5233 430
542348 555.686 569.698 17,38 252
1074469 1112273 1167634 35,63 498

. Provisiones a largo plazo 6.183 6.072 5.883 0,18 -3,12
Il. Deudas a largo plazo 573.277 557.425 531281 16,21 -4,69

|. Deudas con entidades de crédito 432.870 410.071 381.548 I'1,64 -6,96

2-3. Otras deudas a largo plazo 140.407 147.354 149.733 4,57 1,61
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 49.174 54913 58302 1,78 6,17
VI. Acreedores comerciales no corrientes 213 191 163 0,00 -14,76
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo 19.227 17.884 18.117 0,55 1,30
l. IF;a\ii(;/;atsavinculados con activos no corrientes mantenidos para 223 237 197 00! 1701
II. Provisiones a corto plazo 5.627 5.548 5331 0,16 -3,90
IIl. Deudas a corto plazo 278359 288.370 296.152 9,04 2,70

|. Deudas con entidades de crédito 155015 163961 174733 533 6,57

2-3. Otras deudas a corto plazo 123.345 124.408 121419 3,70 -2,40
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 50.163 47.634 46.736 1,43 -1,88
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 549.976 558997 574414 17,53 2,76
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo 3116 3.758 3.355 0,10 -10,72
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) 3.152.355 3208988 3277262 100,00 2,13

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

16,0 0.1

35,0
14,4

34,6

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

17,5 17,4

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Nimero de empresas 3.481

2013 2014 2015
Liquidez general 1,81 1,81 1,83
Liquidez inmediata (Test dcido) I,14 I,I5 1,19
Ratio de Tesorerfa 0,53 0,53 0,55
Solvencia 2,05 2,08 2,13
Coeficiente de endeudamiento 0,95 092 0,89
Autonomia financiera 1,05 1,08 113
Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes) 44,77 44,80 4522
Periodo medio cobros (dias) 85,00 83,34 81,05
Periodo medio pagos (dfas) 109,55 106,67 104,53
Periodo medio almacen (dfas) 145,10 137,67 129,66
Autofinanciacién del inmovilizado 1,56 1,59 1,63
Consumos explotacion / Ingresos de explotacion 78,23 77,32 76,11
Gastos de personal / Ingresos de explotacion 17,01 16,82 16,68
EBITDA / Ingresos de explotacién 6,14 6,69 7,71
Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion 091 1,95 2,83
Rentabilidad econdmica 2,15 2,73 3,80
Margen neto de explotacion 2,89 355 4,72
Rotacién de activos (tanto por uno) 0,74 0,77 0,80
Rotacion del circulante (tanto por uno) 1,46 1,51 1,56
Rentabilidad financiera después de impuestos 1,32 2,89 4,29
Efecto endeudamiento 0,06 1,24 2,14
Coste bruto de la deuda 2,27 2,16 [,95
Ingresos de explotacién / empleado 159.31'1 162.275 163.539
VAB / Gastos de personal (tanto por uno) 1,28 1,35 1,43
Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno) 5,88 594 6,00
Gastos de personal / empleado 27.526 27.769 27.728
Beneficios / Empleado 1.505 3286 4.856
Activos por empleado 201011 197.708 191.867

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

RATIOS DE EFICIENCIA

Rentabilidad
Econémica
2015

5,2Rentabilidad
43 Financiera 2014

Coste bruto
deuda

Margen 2013
explotacion

~e-Empresa Pequefia M EBITDA / Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(Tanto por uno) (euros/empleado)
164.000 6.000
4.856
. 205 . 2,08 . 2,13 163.000 - 5.000
162.000
- 4.000
161.000
- 3.000
0 1,14 <‘ ' 1,15 g 1,19 160.000 B 163.539,0
1.505 274, [
0,95 0,92 0,89 159.000 2.000
158.000 159.311,1 - 1.000
157.000 0
2013 2014 2015
2013 2014 2015
Ing. Exp. / empleado «®=Beneficios / Empleado

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)
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Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

MEDIANA

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

Empresas analizadas

Ingresos de explotacion (*)

Fondos propios (*)

Inversién intangible (*)

Inversién material (*)

Empresas con datos de empleo

(*) Valores medios en euros

Empleo medio

700
10.979.935
6.534.663
2784
-86.145
649

48,6

700
['1.496.075
6.946.107
-9.158
-32.641
648

48,7

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Agricultura
Industria
Construccion
Comercio

Servicios

32
252
75
182
159

4,57
36,00
10,71
26,00
22,71

Ingresos de

actividad (*)

12.350.078
14.857.530
4.647.435
17.499.776
5.319.334

700
12.169.416
7.247.646
3436
77963
650

534

Fondos propios

*)
7.552.007
7.790.482
8408734
4.001.540
9.494.033

(*) Valores medios en euros.

a MEDIANA

~

TAMANOS
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas

Estructura Ny

I.Importe neto de la cifra de negocios 10.733517 11263909  11.922.623 100,00 585
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso -30.738 -13.158 -28492 -0,24 -116,54
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 35818 36.729 42.517 036 15,76
4. Aprovisionamientos (-) -7.508.027 -7.838412 -8.181.977 68,63 4,38
5. Otros ingresos de explotacion 246418 232.166 246.793 2,07 6,30
6. Gastos de personal (-) -1.407.324  -1.454596  -1.567.952 13,15 7,79
7. Otros gastos de explotacion (-) -1.371.847  -1.439.502  -1.578.131 13,24 9,63
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -396.696 -401.043 -397.987 334 -0,76
9-12. Otros resultados de explotacién 30.058 35289 40.884 0,34 15,86
I 3. Resultados excepcionales -3.370 16.359 41.251 0,35 152,17
|4. Ingresos financieros [14.231 94.548 88.898 0,75 -598
I'5. Gastos financieros (-) -177.612 -162.389 -141.046 [,18 -13,14
| 6-19. Otros resultados financieros -179.103 532 3.125 0,03 487,36
20. Impuestos sobre beneficios (-) -99.432 SRS -140.872 [,18 26,78

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
13,3 7,8

12 5,8
44 4,9
13,2
34 69,0
-3,4
-4,4
M Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
M Personal G.Financieros
W Otros Gastos Ventas netas H Aprovisionamientos B Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
72,6
@l
13,2
34,8 8,6 56
23,3
2015/2014 2014/2013
VAB Cash-flow
@ Explotacién © Ejercicio m2015/2014 W 2014/2013
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ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL
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Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material

Il Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

. Activos no corrientes mantenidos para la venta

II. Existencias

IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

700

Estruct
2013 2014 2015 (Po?rc:gga}jersz;
252.957 243.799 247.235 1,68
4200637 4154811 4.240,005 28,78
718.111 731297 724,066 491
2.102.248 2.124.993 2.067.739 14,04
2072 2241 2.391 0,02
26419 35323 17.488 0,12
2.725.646 2.780.501 2.873.298 19,50
2.397.308 2.439.521 2.498.200 16,96
1.037.035 965.528 1.049.149 7,12
638.337 877.269 1.013.004 6,88
14.100.77 | 14.355.283 14.732.574 100,00

Variaciéon
15/14

141
2,05
-099
-2,69

6,68

-50,49
334
241
8,66

1547
2,63

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-IX,A-2, A-3)

6.534.663 6.946.107 7.247.646 49,19
2.293.679 2.348.909 2.215.006 15,03
4.483.000 4.835.806 5.253.505 35,66

434
-5,70
8,64

. Provisiones a largo plazo 77.859 72.349 65.347 044 -9,68
Il. Deudas a largo plazo 2423256 2316370 2221771 15,08 -4,08

I. Deudas con entidades de crédito 1.847.347 1.654.270 1.627.370 I'1,05 -1,63

2-3. Otras deudas a largo plazo 575.909 662.100 594.400 4,03 -10,22
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 623.860 579.313 582.640 395 0,57
VI. Acreedores comerciales no corrientes 2.375 2.375 2375 0,02 0,00
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo 212,136 175441 154.235 1,05 -12,09
l. lF;a\iigrisavinculados con activos no corrientes mantenidos para 7889 4098 3561 002 1309
II. Provisiones a corto plazo 37496 31284 31211 0,21 -0,23
IIl. Deudas a corto plazo 1.263.254 1.332.107 1.425.178 9,67 6,99

|. Deudas con entidades de crédito 972.196 1.031.805 1.085.833 737 524

2-3. Otras deudas a corto plazo 291.059 300.301 339.344 2,30 13,00
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 484.787 442.047 444.423 3,02 0,54
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 2.186.539 2210571 2327441 15,80 529
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo 4.641 4.615 5.881 0,04 27,43
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) 14.100.77 1 14.355.283 14.732.574 100,00 2,63

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

13,6 0.2

14,1 38,6

335

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

158 154

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas 700

2013 2014 2015
Liquidez general 1,71 1,76 1,76
Liquidez inmediata (Test dcido) 1,02 1,06 1,08
Ratio de Tesorerfa 0,42 0,46 0,49
Solvencia 193 2,00 2,03
Coeficiente de endeudamiento 1,08 1,00 0,97
Autonomia financiera 093 1,00 1,03
Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes) 41,62 43,30 43,13
Periodo medio cobros (dias) 79,69 7745 7493
Periodo medio pagos (dfas) 89,88 86,97 87,04
Periodo medio almacen (dfas) 134,55 130,39 129,65
Autofinanciacién del inmovilizado 1,52 1,63 1,66
Consumos explotacion / Ingresos de explotacion 80,87 80,71 80,20
Gastos de personal / Ingresos de explotacion 12,82 12,65 12,88
EBITDA / Ingresos de explotacién 6,62 7,26 7,65
Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion -0,13 2,26 2,87
Rentabilidad econdmica 2,32 3,05 3,66
Margen neto de explotacion 2,99 3.8l 4,43
Rotacién de activos (tanto por uno) 0,78 0,80 0,83
Rotacion del circulante (tanto por uno) 1,61 1,62 1,63
Rentabilidad financiera después de impuestos -0,21 361 4,68
Efecto endeudamiento -1,07 2,11 291
Coste bruto de la deuda 243 2,26 1,94
Ingresos de explotacién / empleado 234373 247.637 238.604
VAB / Gastos de personal (tanto por uno) 1,49 1,52 1,54
Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno) 7,80 7,90 7,76
Gastos de personal / empleado 30.832 31.783 31.144
Beneficios / Empleado -777 5.633 7.026
Activos por empleado 283.091 289.054 273220

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

RATIOS DE EFICIENCIA

Rentabilidad
Econémica

2015

Coste bruto 2,2 Rentabilidad
deuda 1,9 Financiera 2014
Margen 2013
explotacion
“®Empresa Mediana M EBITDA / Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)
RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(Tanto por uno) (euros/empleado)
250.000 7.026 8.000
247.500 - 7.000
. 1,93 . 2,00 . 2,03 245.000 6.000
! 242.500 - 5.000
240.000 4.000
237.500 - 3.000
1,06 108 247.637,5
11,08 x g 235.000 - 2.000
o8 1,00 0,97
’ 232.500 - 238.603,5 1.000
230.000 - -777 0
227.500 2343726 -1.000
225.000 — -2.000
2013 2014 2015
2013 2014 2015
W Solvencia ® Coef. Endeudamiento Ing. Exp. / empleado «@=Beneficios / Empleado

© Liquidez (Test 4cido) - Liquidez (Test 4cido)
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Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

GRANDE

Empresas analizadas

Ingresos de explotacion (*)

Fondos propios (*)

Inversién intangible (*)

Inversién material (*)

Empresas con datos de empleo

(*) Valores medios en euros

Empleo medio

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

2013

166
100.501.730
37912.104
173796
452.105
149

2524

2014

166
106.433.787
40.254.219
-1.293.131
69.775

I51

2582

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Agricultura
Industria
Construccion
Comercio

Servicios

4
90

9
24
39

241
5422
542
14,46
23,49

Ingresos de

actividad (*)

79.148.162
160.550.562
6.422.809
194.163.956
27474493

2015

166
123.827.643
42921.110
-634.815
1.604.637
150

2923

Fondos propios

*)
10.572.556
44.870.769
12.760.996
18.831.052
63.524.377

(*) Valores medios en euros.
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Namero de empresas

I.Importe neto de la cifra de negocios

2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo

4. Aprovisionamientos (-)

5. Otros ingresos de explotacion

6. Gastos de personal (-)

7. Otros gastos de explotacion (-)

8. Amortizacién del inmovilizado (-)

9-12. Otros resultados de explotacién

I 3. Resultados excepcionales

|4. Ingresos financieros
I'5. Gastos financieros (-)

16-19. Otros resultados financieros

20. Impuestos sobre beneficios (-)

166

Estructura A3
) Variacion 15/14
104.695.381 122.073.534 100,00 16,60
611.612 639.061 052 44
318017 340.304 0,28 7,01
-78.753.741 -92.365.397 75,66 17,28
1.738.406 1.754.109 |44 0,90
-8.728.896 -9.585.320 7,85 9,81
-11.137.079  -12.617.888 10,34 13,30
-3.898.828 -4.200.553 BRE 7,74
256,033 206.556 0,17 -19,32
-48.743 -11.391 -0,01 76,63
1.196.016 1.068.945 0,88 -10,62
-2.729.341 -2.343.968 1,92 -14,12
-458.096 -758.298 -0,62 -65,53
-742.929 -851.097 0,70 14,56

Valores medios en euros.

(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las

empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS
(Porcentajes)

10,4
19

7,9
3,5
76,3

M Aprovisionamientos Amortizaciones
M Personal G.Financieros
M Otros Gastos

DINAMICA DE LOS RESULTADOS

(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

23,4 12,7
2015/2014 2014/2013
® Explotacion O Ejercicio

114 =

DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

16,6 17,3
9,8
58
6,6 -6,2
2015/2014 2014/2013
Ventas netas M Aprovisionamientos W Gastos personal

GENERACION DEVALORY RECURSOS

(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

30,2
13,9
2,1
-25,1
VAB Cash-flow
W 2015/2014 W 2014/2013



ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL
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Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material

Il Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

. Activos no corrientes mantenidos para la venta

II. Existencias

IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

166

Estructura
(Porcentajes)

2013 2014 2015

13.737.019 12.443.888 1'1.809.074 846
29.837.075 30.006.084 31.625.400 22,65
1.730.167 1.630.933 1.616.254 I16
35518403 37.010.769 40.652.720 29,12
[.177.228 1.243.548 1.319.757 0,95
39.348 66.122 49.744 0,04
10.419.150 10.808.788 12207.828 8,74
14.621.665 15.665.775 16.548.455 I'1,85
17.903.968 16.630.872 19.721.883 14,13
2.893.152 2949.816 4.070.450 292
127.877.175 128.456.595 139.621.565 100,00

Variaciéon
15/14

-5,10
540
-0,90
9,84
613

-24.77
12,94
563
18,59
37,99
8,69

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X, A-2, A-3)

37912.104 40.254.219 42.921.110 30,74
13.394913 14.147.608 14.790.854 10,59
26721443 28.282.489 30.396.501 21,77

|. Provisiones a largo plazo 1.941.766 2.630.337 3.662.682 2,62 39,25
Il. Deudas a largo plazo 21.492.862 18.356.055 20.968.097 15,02 14,23

I. Deudas con entidades de crédito 16.841.727 3715515 15.791.595 [1,31 I5,14

2-3. Otras deudas a largo plazo 4.651.134 4.640.540 5.176.501 371 ['1,55
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 19.549.038 21.503.488 23.000.501 16,47 6,96
VI. Acreedores comerciales no corrientes 3.855 0 0 0,00 =
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo 2.436.699 2.683.383 2.567.115 1,84 -4,33
l. lF;a\iigrisa vinculados con activos no corrientes mantenidos para 0 0 0 000 _
II. Provisiones a corto plazo 774.808 856.941 901.391 0,65 519
IIl. Deudas a corto plazo 9.037.206 9.880.139 8.093.324 5,80 -18,08

|. Deudas con entidades de crédito 8.180.998 7917707 6.483.386 464 -18,12

2-3. Otras deudas a corto plazo 856.208 1.962.432 1.609.938 [,I5 -17,96
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 12.752.193 10.129.798 10.949.468 7,84 8,09
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 19.688.662 19.905.744 24.197.926 17,33 21,56
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo 83.731 80.614 93.706 0,07 16,24
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) 127.877.175 128.456.595 139.621.565 100,00 8,69

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE

(Porcentajes)

7,7 01

23,2

37,5

31,5

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

Acreedores

Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto

Deudas a largo plazo  Deudas a corto

crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Nimero de empresas 166

2013 2014 2015
Liquidez general 1,08 I,13 [,19
Liquidez inmediata (Test dcido) 0,84 0,86 091
Ratio de Tesorerfa 0,49 0,48 0,54
Solvencia | 46 1,49 |48
Coeficiente de endeudamiento 2,19 2,03 2,09
Autonomia financiera 0,46 0,49 0,48
Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes) 7,72 [1,42 15,90
Periodo medio cobros (dias) 53,10 53,72 48,78
Periodo medio pagos (dfas) 85,26 80,83 84,13
Periodo medio almacen (dfas) 51,36 50,34 48,98
Autofinanciacién del inmovilizado 0,92 1,00 1,04
Consumos explotacion / Ingresos de explotacion 83,87 84,46 84,78
Gastos de personal / Ingresos de explotacion 818 8,20 7,74
EBITDA / Ingresos de explotacién 8,70 8,53 8,62
Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion 348 1,54 2,44
Rentabilidad econdmica 3,50 393 4,46
Margen neto de explotacion 4,46 4,75 5,03
Rotacién de activos (tanto por uno) 0,79 0,83 0,89
Rotacion del circulante (tanto por uno) 2,19 2,31 2,35
Rentabilidad financiera después de impuestos 8,72 3,87 6,68
Efecto endeudamiento 6,40 328 4,83
Coste bruto de la deuda 296 3,17 248
Ingresos de explotacién / empleado 437.351 448.146 462.790
VAB / Gastos de personal (tanto por uno) 1,97 1,90 1,97
Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno) 12,23 12,19 12,92
Gastos de personal / empleado 36.263 37.172 36.268
Beneficios / Empleado 13.803 5.540 9.139
Activos por empleado 510.777 497.494 483.321

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

RATIOS DE EFICIENCIA

Rentabilidad
Econémica

2015

Coste bruto 7 Rentabilidad

deuda Financiera 2014
Margén 2013
explotacion
“*-Empresa Grande M EBITDA / Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)
RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(Tanto por uno) (euros/empleado)
465.000 16.000
13.803
’ 2,19 . 2,09 460.000 14.000
. 2,03 455.000 12.000
450.000 - 9.139 10.000
. 1,46 1,49 . 1,48 445.000 -
8.000
440.000 - 5.540 462.790,3
6.000
/> 0,84 Q 0,86 C 0,91 435.000 -
430.000 - 4373513 448.145,9 4.000
425.000 - 2.000
420.000 0
2013 2014 2015
2013 2014 2015
Ing. Exp. / empleado «@=Beneficios / Empleado

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)
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Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

AGRICULTURA

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

2013 2014 2015
Empresas analizadas 1.031 [.031 [.031
Ingresos de explotacién (*) 1.302.729 1.357.238 1.453.071
Fondos propios (*) 632.072 684.835 740.999
Inversién intangible (*) -1.257 640 -45
Inversién material (*) 14.939 28953 39497
Empresas con datos de empleo 851 868 867
Empleo medio 59 6,2 6,5
(*) Valores medios en euros é
-]
5
3
DISTRBUCION DE LA MUESTRAPORTAMANOS 2015 x
//////////////////////////////////////////////////////////////////////////// %
Porcentaje Ingresos de Fondos propios (*) =
) actividad ( prop ’
Micro 80,50 425.789 238.672
Pequefias 165 16,00 2.623.732 1.708.590
Medianas 32 3,10 12.350.078 7.552.007
Grandes 4 0,39 79.148.162 10.572.556 SJ)
o
O
l_
O
L
w

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de

Namero Porcentaje actividad (*) Fondos propios (*)

Agricultura, ganaderia y caza 947 91,85 1.489.479 749.474
Pesca y Acuicultura 8 0,78 [.383.510 78.012

Silvicultura y explotacién forestal 76 7,37 1.006.734 705.180
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 1.031
Estructura i o

et Variacion 15/14
I.Importe neto de la cifra de negocios 1.263.988 [.316.700 1.415.824 100,00 7,53
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 16.158 26466 8.184 0,58 -69,08
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 14.994 15.447 18.093 1,28 17,12
4. Aprovisionamientos (-) -944.501 -983.939  -1.053.124 74,38 7,03
5. Otros ingresos de explotacion 38.741 40.538 37.247 2,63 -8,12
6. Gastos de personal (-) -120.154 -125.428 -133.558 9,43 6,48
7. Otros gastos de explotacion (-) -159.010 -160.558 -170.240 12,02 6,03
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -51.003 -55.020 -58.634 A [148 6,57
9-12. Otros resultados de explotacién 4.333 3.006 4.398 03l 46,31
I3. Resultados excepcionales 3.055 1.370 890 0,06 -35,05
|4. Ingresos financieros 9.478 4011 4.176 0,29 4,12
I'5. Gastos financieros (-) -17.247 -17.078 -15.283 1,08 -10,51
|6-19. Otros resultados financieros -4.969 -361 2619 -0,19 -625,71
20. Impuestos sobre beneficios (-) -13.848 -16.587 -14.141 1,00 -14,75

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
11,9 7,5
11 70 g5
9,3 4,2
4,1
73,6
-4,2 -4,4
M Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
M Personal G.Financieros
W Otros Gastos Ventas netas H Aprovisionamientos W Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
13,8
21,4
18,0
8,0 6,8
-3,6
2015/2014 2014/2013
VAB Cash-flow
@ Explotacion © Ejercicio m2015/2014 W 2014/2013
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ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL
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Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material

Il Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

|. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Il. Existencias

IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

1.031

Estructura
(Porcentajes)

2013 2014 2015

6.368 7.008 6.963 0,45
556.257 584.791 625.889 40,19
44.407 44.826 43224 278
109.450 121427 130.789 8,40
4 0 0 0,00

0 999 0 0,00
251.044 287955 298752 19,18
248916 254251 244.621 1571
102.640 103.350 92,611 595
78321 98218 114438 7,35
1.397.406 1.502.825 1.557.287 100,00

Variaciéon
15/14

-0,64
7,03
-3,57
771

-100,00
375
-3,79
-10,39
1651
3,62

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X, A-2, A-3)

SECTORES 6 AGRICULTURA

632.072 684.835 740999 47,58
294.475 312213 319.535 20,52
346.337 380.755 429.783 27,60

8,20
2,34
12,88

. Provisiones a largo plazo 176 265 1.723 0,1 549,39
Il. Deudas a largo plazo 211.728 230.497 240.539 15,45 4,36

|. Deudas con entidades de crédito 143.189 153.308 170.526 10,95 ['1,23

2-3. Otras deudas a largo plazo 68.540 77.189 70.013 4,50 -9,30
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 37.147 41.764 37.063 2,38 -11,26
VI. Acreedores comerciales no corrientes 0 24 0 0,00 -100,00
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo 7974 8.083 8.146 0,52 0,78
l. Easi;isa vinculados con activos no corrientes mantenidos para 0 0 0 000 _
II. Provisiones a corto plazo [.335 1.427 2498 0,16 75,03
IIl. Deudas a corto plazo 175.380 189.431 181.289 I'1,64 -4,30

|. Deudas con entidades de crédito 69.685 76464 87.802 564 14,83

2-3. Otras deudas a corto plazo 105.695 112967 93486 6,00 -17,24
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 18.769 18.701 21.476 1,38 14,84
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 302.758 318296 315.110 20,23 -1,00
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo 1.326 [.368 124 0,01 -9091
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) 1.397.406 1.502.825 1.557.287 100,00 3,62

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

0,0
15,3

12,3 39,8

32,6

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

20,2 21,2

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Nuimero de empresas 1.031

2013 2014 2015
Liquidez general 1,36 1,41 1,44
Liquidez inmediata (Test dcido) 0,86 0,86 0,87
Ratio de Tesorerfa 0,36 0,38 0,40
Solvencia 1,85 1,86 193
Coeficiente de endeudamiento 1,18 I,17 1,08
Autonomia financiera 0,85 0,86 093
Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes) 26,63 28,94 30,64
Periodo medio cobros (dias) 69,74 68,38 61,45
Periodo medio pagos (dfas) 100,14 101,51 94,02
Periodo medio almacen (dfas) 99,40 11098 104,62
Autofinanciacién del inmovilizado |14 [,17 [,18
Consumos explotacion / Ingresos de explotacion 8471 84,33 84,19
Gastos de personal / Ingresos de explotacion 9,22 9,24 9,19
EBITDA / Ingresos de explotacién 8,84 9,77 8,66
Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion 3,07 3,58 2,84
Rentabilidad econdmica 4,77 523 4,44
Margen neto de explotacion 511 579 4,75
Rotacién de activos (tanto por uno) 0,93 0,90 0,93
Rotacion del circulante (tanto por uno) 191 1,82 1,94
Rentabilidad financiera después de impuestos 6,24 7,01 5,50
Efecto endeudamiento 3,64 4,17 295
Coste bruto de la deuda 2,28 2,11 1,89
Ingresos de explotacién / empleado 252814 248.633 249907
VAB / Gastos de personal (tanto por uno) 1,66 1,70 1,72
Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno) 10,84 10,82 10,88
Gastos de personal / empleado 23.450 23483 24.057
Beneficios / Empleado 7.860 9.293 7.161
Activos por empleado 268.595 270.742 267.708

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

RATIOS DE EFICIENCIA

Rentabilidad
Econémica 87
2015 ’
10,9
Coste bruto 938
deuda 2014 '
10,8
Margén 2013 838
explotacion 10,8

“-Agricultura = Castilla y Le6n M EBITDA / Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(Tanto por uno) (euros/empleado)
254.000 9.293 10.000
253.000 - 9.000
7161 8.000
. 185 . 1,86 . 19 262,000 7.860 7.000
251.000 - 6.000
11 250.000 - 5.000
,18 1,17 1,08 249,000 1 252.813,8 4.000
0,86 0,86 0,87 248000 3.000
A 1 249.906,8
g 2.000
247.000 248.632,8 1000
246.000 0
2013 2014 2015
2013 2014 2015

Ing. Exp. / empleado «@=Beneficios / Empleado
ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)

122 =



Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

INDUSTRIA

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

2013 2014 2015

Empresas analizadas 3.826 3.826 3.826

Ingresos de explotacién (*) 4.723.096 4.932.904 5.677.579
Fondos propios (*) 1.911.092 2.016.007 2.140.674

Inversién intangible (*) 6.307 -25.399 -2.277
Inversién material (*) -19.078 -16.878 52.106
Empresas con datos de empleo 3.284 3.324 3333
Empleo medio 19,8 20,1 21,6

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015

Ingresos de Aorm (5
actividad (%) Fondos propios (*)

Micro 2,68 70,07 435222 222.819
Pequefias 803 20,99 2941393 1.981.657
Medianas 252 6,59 14.857.530 7.790.482
Grandes 90 2,35 160.550.562 44.870.769

SECTORES a INDUSTRIA

i DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

. Ingresos de orm (R
_m getividad () rondos PrOPISS ( )

Alimentacién y bebidas [.123 29,35 5.123510 2912623
Industrias manufactureras 117 3,06 1.500.485 |.746.451
Extractivas 457 ['1,94 22.203.680 4.301.312

Medioambientales 763 19,94 2843776 1.362.472

Fab. product. para construccién 653 17,07 |.744.351 1.046.428
Fab. maquinarias y otros 568 14,85 [.543.055 1.072.707
Quimicas y farmacéuticas 145 3,79 10.074.204 2876751
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 3.826
Estructura i o

et Variacion 15/14
I. Importe neto de la cifra de negocios 4.677.127  4.886.805 5.629.952 100,00 1521
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 4512 21.980 25.279 0,45 15,01
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 14.859 17.101 18.025 0,32 54l
4. Aprovisionamientos (-) -3219961  -3378577  -3.928.794 69,78 16,29
5. Otros ingresos de explotacion 45.969 46.099 47.627 0,85 3,31
6. Gastos de personal (-) -566.346 -594.540 -643.249 11,43 8,19
7. Otros gastos de explotacion (-) -573.241 -600.010 -658.306 I'1,69 9,72
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -218.353 -216.371 -226.552 4,02 471
9-12. Otros resultados de explotacién 12.078 21575 20.875 037 -3,25
I3. Resultados excepcionales -1.001 [.194 2,623 0,05 119,67
|4. Ingresos financieros 35016 31.566 27922 0,50 -11,54
I'5. Gastos financieros (-) -86.235 -87.846 -69.676 1,24 -20,68
|6-19. Otros resultados financieros -8.168 161 -16.282 -0,29 -10.236,61
20. Impuestos sobre beneficios (-) -35.145 -35.818 -60.070 1,07 67,71

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
11,9 152 163

1,3

11,6 8,2
4,5
4,1
71,1
-4,9 -5,0
M Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
M Personal G.Financieros
W Otros Gastos Ventas netas H Aprovisionamientos B Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
27,0
84,4
14,3
40,1 fa\
2,6
-1,6
2015/2014 2014/2013
VAB Cash-flow
@ Explotacién © Ejercicio m2015/2014 W 2014/2013
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ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material

Il Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Il. Existencias

IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

3.826
Estruct Variaciéon
2013 2014 2015 (Po?rc:gga}jersz; e
130.798 105.399 103.122 1,82 2,16
2.001.879 1.983.639 2.034.958 35,86 2,59
21.083 22.445 23.231 041 3,50
711.496 738773 703.122 12,39 -4,83
227 273 527 0,0l 92,84
2219 6.638 2.804 0,05 -57,76
679.314 717366 786.112 13,85 9,58
912.055 969.610 1.044.542 18,40 7,73
765.645 630.983 719.684 12,68 14,06
172.261 206.232 257372 4,53 24,80
5.396.977 5.381.357 5.675.475 100,00 547

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X,A-2, A-3)

SECTORES 6 INDUSTRIA

. Provisiones a largo plazo
Il. Deudas a largo plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a largo plazo
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
VI. Acreedores comerciales no corrientes
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo

|. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para
la venta

Il Provisiones a corto plazo
ll. Deudas a corto plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a corto plazo
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C)

1.911.092 2.016.007 2.140.674 37,72 6,18
616.155 634.879 664.240 I'1,70 4,62
1.382.833 1.467.978 1.559.476 2748 623
48.828 63.759 67.983 1,20 6,62
776.636 782244 750.705 1323 -4,03
560.147 535310 524.935 9,25 -1,94
216489 246934 225770 398 -8,57
504.348 523.607 498.160 8,78 -4,86
0 0 0 0,00 =

98.764 102.159 96317 1,70 -572

0 67 0 0,00 -100,00

30011 32755 29.364 052 -10.35
485.153 425.952 411.901 7,26 -3,30
379.573 321.652 291.117 513 -9/49
105.580 104.300 120.783 2,13 15,80
432.837 307516 361.049 6,36 17,41
1.019.709 1.038.569 1.234.227 21,75 18,84
1.702 1.871 2.055 0,04 9,82
5.396.977 5.381.357 5.675475 100,00 547

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

9,2 01

37,2

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

Acreedores Acreedores

Deudas a largo plazo  Deudas a corto
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas 3.826

2013 2014 2015
Liquidez general 1,29 1,40 1,38
Liquidez inmediata (Test dcido) 0,94 1,00 0,99
Ratio de Tesorerfa 0,48 0,46 0,48
Solvencia 1,59 |,64 1,64
Coeficiente de endeudamiento 1,70 1,56 1,55
Autonomia financiera 0,59 0,64 0,64
Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes) 22,20 28,61 2747
Periodo medio cobros (dias) 70,48 71,74 67,15
Periodo medio pagos (dfas) 98,12 95,28 98,21
Periodo medio almacen (dfas) 77,06 78,38 7433
Autofinanciacién del inmovilizado 0,94 1,01 1,04
Consumos explotacion / Ingresos de explotacion 80,31 80,65 80,79
Gastos de personal / Ingresos de explotacion ['1,99 12,05 [1,33
EBITDA / Ingresos de explotacién 8,49 8,56 9,11
Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion 1,84 1,70 2,73
Rentabilidad econdmica 325 38l 5,07
Margen neto de explotacion 3,72 4,16 5,06
Rotacién de activos (tanto por uno) 0,88 092 1,00
Rotacion del circulante (tanto por uno) 1,87 1,95 2,02
Rentabilidad financiera después de impuestos 4,34 4,00 6,97
Efecto endeudamiento 2,56 328 525
Coste bruto de la deuda 2,54 2,68 2,02
Ingresos de explotacién / empleado 270.659 276.139 295906
VAB / Gastos de personal (tanto por uno) 1,64 1,61 1,70
Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno) 8,34 8,30 8,83
Gastos de personal / empleado 33.171 33.831 33.965
Beneficios / Empleado 4.487 4.281 7.695
Activos por empleado 283.156 276401 274459

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

RATIOS DE EFICIENCIA

Rentabilidad
Econémica

2015

Rentabilidad
Financiera 2014

Coste bruto
deuda

Margen 2013
explotacion

“®-Industria -m Castilla y Le6n M EBITDA / Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(Tanto por uno) (euros/empleado)
300.000 9.000
1,70 164 1,64 7.695
15o , 155 295.000 - 8.000
g 156 ! 290.000 | 7.000
285.000 - 6.000
O 0ou Q 100 Q 0.99 280.000 4.487 4.281 - 5.000
! 275.000 295.905,7 - 4.000
270.000 - 3.000
265.000 276.139,1 - 2.000
270.658,7
260.000 1.000
255.000 0
2013 2014 2015
2013 2014 2015
Ing. Exp. / empleado «®=Beneficios / Empleado

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)
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Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

CONSTRUCCION

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

2013 2014 2015

Empresas analizadas 2992 2992 2992

Ingresos de explotacién (*) 587.284 599.774 653.465
Fondos propios (*) 678.128 669.710 661.954

Inversién intangible (*) 760 -731 2
Inversién material (*) -21.185 -13.800 -7.313
Empresas con datos de empleo 2.636 2.678 2.686
Empleo medio 6,2 6,3 68

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015

Ingresos de Ao X
actividad (¥) Fondos propios (*)

Micro 2514 84,02 363.557 171214
Pequefias 394 13,17 1.611.225 2042213
Medianas 75 2,51 4.647.435 8.408.734

Grandes 9 0,30 6.422.809 12.760.996

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de

Namero Porcentaje actividad () Fondos propios (*)

Construccidn de edificios |.453 48,56 637.056 320.166
Ingenieria civil 1.423 47,56 582.309 949.574

Actividades const. Especializada I'16 3,88 1.731.886 [.414.845

CONSTRUCCION

SECTORES 6
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 2.992
Estructura i o

et Variacion 15/14
I.Importe neto de la cifra de negocios 571573 584.160 638475 100,00 9,30
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 539 -2.160 -18.887 -296 -774,52
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 3.807 [.543 2.469 0,39 60,04
4. Aprovisionamientos (-) -319.622 -325.200 -341.566 53,50 503
5. Otros ingresos de explotacion [5.712 15.614 14.990 2,35 -399
6. Gastos de personal (-) -168.318 -170.887 -180.957 28,34 589
7. Otros gastos de explotacion (-) -98.355 -93.057 -101.772 15,94 9,37
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -21.968 -19.964 -17.895 2,80 -10,36
9-12. Otros resultados de explotacién 7.115 7.389 3371 053 -54,38
I 3. Resultados excepcionales 5.106 7475 5.608 0,88 -2497
|4. Ingresos financieros 10.661 10219 5742 0,90 -438l1
I'5. Gastos financieros (-) -22.742 -18.090 -14.335 2,25 -20,76
|6-19. Otros resultados financieros -793 1.230 -898 -0,14 -173,00
20. Impuestos sobre beneficios (-) -1.269 -2.642 -3.987 0,62 5092

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
9,3
15,5
5,9
5,0
2,2
1,7 -1,5
2,7
M Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
M Personal G.Financieros
W Otros Gastos Ventas netas H Aprovisionamientos W Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DE VALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
356,9
-21,9
158 72
2015/2014 2014/2013 -47,1
VAB Cash-flow
® Explotacion @ Ejercicio m2015/2014 m2014/2013
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ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL
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Namero de empresas

2013

. Inmovilizado intangible 39.784
Il Inmovilizado material 244269
IIl. Inversiones inmobiliarias 101.360
IV-VI. Otros activos no corrientes 162.559
VII. Deudores comerciales no corrientes 964

. Activos no corrientes mantenidos para la venta 417
Il. Existencias 658.894
Ill. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 215361
IV-VI Otros activos corrientes 132.608
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 92.109
TOTALACTIVO (A + B) 1.648.325

2.992

Estructura
(Porcentajes)

2014 2015

Variaciéon
15/14

0,00
-1.71
-342
-0.24

-84,05

-0,64
-827
-1,40
=777
12,79
-3,75

A-1) Fondos propios 678.128
. Capital 177426
Otros fondos (II-1X,A-2, A-3) 501.250

CONSTRUCCION

39.053 39.055 256
236.765 232.706 15,23
95.064 91.809 601
164.258 163.858 10,72
1.047 167 00l
341 338 0,02
604.398 554432 36,28
213529 210548 13,78
135.097 124.597 8,15
98.091 110.640 724
1.587.641 1.528.151 100,00
669.710 661.954 43,32
181.610 182.355 [1,93
486.397 477818 31,27

-1,16
0,41
-1,76

. Provisiones a largo plazo 4.344 4.380 4.696 031 7,20
Il. Deudas a largo plazo 403.225 358977 319.627 2092 -10,96

|. Deudas con entidades de crédito 356,631 312997 272477 17,83 -12,95

2-3. Otras deudas a largo plazo 46.593 45.980 47.150 3,09 2,54
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 39.306 39.119 25315 1,66 -3529
VI. Acreedores comerciales no corrientes 612 551 597 0,04 83l
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo 15.489 [4.644 13.143 0,86 -10,25
l. Easi;isa vinculados con activos no corrientes mantenidos para | | 0 000 _100,00
II. Provisiones a corto plazo 6.255 5691 5431 0,36 -4,56
IIl. Deudas a corto plazo 211.302 212.273 211978 13,87 -0,14

|. Deudas con entidades de crédito 133.701 134,996 |36.356 8,92 101

2-3. Otras deudas a corto plazo 77.601 77277 75.623 4,95 2,14
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 36.884 32416 39.590 2,59 22,13
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 251.529 250.980 247.296 16,18 -1,47
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo 703 603 304 0,02 -49,54
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) 1.648.325 1.587.641 1.528.151 100,00 -375

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

11,1 0,0

12,5

55,4
21,0

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Deudas a largo plazo  Deudas a corto
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

Acreedores Acreedores

crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014

SECTORES 6
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Nimero de empresas 2.992

2013 2014 2015
Liquidez general 2,17 2,09 1,98
Liquidez inmediata (Test dcido) 0,87 0,89 0,88
Ratio de Tesorerfa 0,44 0,46 047
Solvencia 1,70 1,73 1,76
Coeficiente de endeudamiento 1,43 1,38 [,31
Autonomia financiera 0,70 0,73 0,76

Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes) 5391 52,26 49,57
Periodo medio cobros (dias) 133,85 129,95 117,60
Periodo medio pagos (dfas) 219,65 219,02 203,60
Periodo medio almacen (dfas) 756,90 581,00 516,86
Autofinanciacién del inmovilizado 2,39 2,42 243
Consumos explotacion / Ingresos de explotacion 71,17 69,74 67,84
Gastos de personal / Ingresos de explotacion 28,66 28,49 27,69
EBITDA / Ingresos de explotacién 1,90 2,98 2,86
Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion -3,16 -0,73 -1,48
Rentabilidad econdmica -0,27 0,31 0,25
Margen neto de explotacion -0,75 0,82 0,59
Rotacién de activos (tanto por uno) 0,36 0,38 0,43
Rotacion del circulante (tanto por uno) 0,53 0,57 0,65
Rentabilidad financiera después de impuestos -2,73 -0,65 -1,46
Efecto endeudamiento -2,28 -0,57 -1
Coste bruto de la deuda 2,35 1,97 [,65
Ingresos de explotacién / empleado 102.243 100.564 101.192
VAB / Gastos de personal (tanto por uno) 1,01 1,06 I,16
Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno) 349 351 3,61
Gastos de personal / empleado 29.927 29.542 29.167
Beneficios / Empleado -2.491 17 -1.018
Activos por empleado 25348l 237.555 215394

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

Rentabilidad

RATIOS DE EFICIENCIA

L 2,9
Econdmica 2015
3,6
Coste bruto 1,7 Rentabilidad 30
deuda 5,2 Financiera 2014 !
3,5
Margen 19
explotacion 2013 !
3,5

-8-Construccion m Castillay Ledn

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ

(Tanto por uno)

M EBITDA / Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(euros/empleado)

102.500 17 500
'1'70 .1'73 - 176 102.000 0
-500
1,43 . 1,38 ‘ 131 101500 - Lot
-1.000
101.000 -
Q 0,87 Q 0,89 </ 0,88 B2 e 1500
100.500 - 2000
2.491 101.192,3 2
100.000 - 100.563,9 -2.500
99.500 -3.000
2013 2014 2015
2013 2014 2015
Ing. Exp. / empleado «@=Beneficios / Empleado

M Solvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez

130 =
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Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

COMERCIO

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

2013 2014 2015

Empresas analizadas 6.038 6.038 6.038

Ingresos de explotacién (*) 2.132.371 2.268.172 2.391.702
Fondos propios (*) 467204 499.249 526471

Inversién intangible (*) -6 -100 854
Inversién material (*) -2.461 4.245 10.777
Empresas con datos de empleo 5.533 5.629 5.621
Empleo medio 6,9 6,9 7,1

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015

q Ingresos de -
_m actividad (’5:5:) Fondes POPISS ( )

Micro 4.685 77,59 537.846 168.645
Pequefias |.147 19,00 3553963 [.053.621
Medianas 182 301 17.499.776 4.001.540

Grandes 24 0,40 194.163.956 18.831.052

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

q Ingresos de A
_m actividad <::L> Fondes propics | )

Venta y reparacion de vehiculos 2,652 43,92 3.005.597 777.605
Comercio al por mayor 2.357 39,04 1253417 285.191
Comercio al por menor 1.029 17,04 3.416.860 431.900

SECTORES @ COMERCIO

= 131
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas

Estructura
(Porcentajes)

Variacion 15/14

I.Importe neto de la cifra de negocios 2.108875 2242251 2.364.617 100,00 546
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 5.046 4.865 4457 0,19 -8,38
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 1.260 8l 1.199 0,05 47,87
4. Aprovisionamientos (-) -1.740435  -1.850.172  -1.939.979 82,04 4,85
5. Otros ingresos de explotacion 23.496 25921 27.085 [,15 4,49
6. Gastos de personal (-) -172.583 -176.365 -183.529 7,76 4,06
7. Otros gastos de explotacion (-) -173271 -186.632 -200.050 8,46 7,19
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -23.545 -23.192 -23.207 098 0,06
9-12. Otros resultados de explotacién 1414 |.414 1.379 0,06 =247
I3. Resultados excepcionales 2,025 1.745 843 0,04 -51,65
|4. Ingresos financieros 4.824 3.886 3.739 0,16 -3,78
I'5. Gastos financieros (-) -14.140 -14.276 -12.909 0,55 -9,58
| 6-19. Otros resultados financieros 1.089 519 -1.351 -0,06 -360,30
20. Impuestos sobre beneficios (-) -7.220 -8.852 -13.321 056 5049

Valores medios en euros.

(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las

empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS
(Porcentajes)

06 8,5

B

1,0

82,2

Amortizaciones
G.Financieros

M Aprovisionamientos
M Personal
M Otros Gastos

DINAMICA DE LOS RESULTADOS

(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

29,9
25,9
2015/2014 2014/2013
® Explotacion O Ejercicio

<

DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

6,3
41

-6,3

2015/2014 2014/2013

Ventas netas M Aprovisionamientos W Gastos personal

GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

15,7
11,7
8,8
5,8
VAB Cash-flow
W 2015/2014 W 2014/2013



ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas 6.038

2013 2014 2015 |  pEstructura | Variacion

. Inmovilizado intangible 10.263 10.162 [1.017 0,84 8,41

Il. Inmovilizado material 276207 279.674 289.808 21,99 3,62

Il Inversiones inmobiliarias 19.161 19.940 20.582 1,56 322

IV-VI. Otros activos no corrientes 82.690 98.126 102.441 7,77 4,40

VII. Deudores comerciales no corrientes 117 123 132 0,01 7,03

|. Activos no corrientes mantenidos para la venta 334 370 716 0,05 9343

Il. Existencias 304.069 324.185 350717 26,61 8,18

1ll. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 293308 298973 298415 22,64 -0,19

IV-VI Otros activos corrientes 98.424 97.647 120.547 9,15 23,45

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 102411 111916 123.654 9,38 10,49

TOTALACTIVO (A + B) 1.186.986 1241117 1.318.028 100,00 6,20
W PATRIMONIONETO 473468 505094 SWISI 4037 536

A-1) Fondos propios 467.204 499.249 526471 3994 545

. Capital 109511 123.656 128293 9,73 375

Otros fondos (II-1X, A-2, A-3) 363.957 381438 403.858 30,64 588
'B)PASIVO NO CORRIENTE (57028 162060 17393 1270 329

. Provisiones a largo plazo 4.101 4.305 4714 0,36 951

Il. Deudas a largo plazo 134.851 141.609 145.653 I'1,05 2,86

|. Deudas con entidades de crédito 97.956 100.055 101.444 7,70 1,39

2-3. Otras deudas a largo plazo 36.895 41.554 44.209 335 6,39

Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 10.409 9.290 10.529 0,80 13,34

VI. Acreedores comerciales no corrientes 157 I'10 I3 00l 2,83

IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo 7510 6.746 6.383 0,48 -5,38

l. IF;a\ii(;/;atsavinculados con activos no corrientes mantenidos para 166 e 128 00! 13.15

II. Provisiones a corto plazo 4.462 5029 7959 0,60 58,27

IIl. Deudas a corto plazo 136.997 149.719 166.475 12,63 119

|. Deudas con entidades de crédito 80.181 91111 106.405 8,07 16,79

2-3. Otras deudas a corto plazo 56817 58.608 60.070 4,56 2,49

IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 17.879 18.263 18.878 1,43 3,37

V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 396.349 400.095 424.325 32,19 6,06

VI-VII. Otros pasivos a corto plazo 637 742 718 0,05 -329

TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) 1.186.986 1241117 1.318.028 100,00 6,20

Valores medios en euros.
DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes) (Porcentajes)
138 0,1 32,2 322
13,5 39,2
33,4
At ot s e T i
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar crédito de crédito plazo plazo
B Otros activos corrientes
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 2015 m2014

SECTORES 6 COMERCIO

B>
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Nimero de empresas 6.038

2013 2014 2015
Liquidez general 1,43 1,45 1,45
Liquidez inmediata (Test dcido) 0,89 0,89 0,88
Ratio de Tesorerfa 0,36 0,37 0,39
Solvencia 1,66 1,69 1,68
Coeficiente de endeudamiento 1,51 1,46 1,48
Autonomia financiera 0,66 0,69 0,68
Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes) 30,31 31,10 30,82
Periodo medio cobros (dias) 50,21 48,11 4554
Periodo medio pagos (dfas) 75,60 71,70 72,37
Periodo medio almacen (dfas) 64,18 64,66 66,90
Autofinanciacién del inmovilizado 1,65 1,74 1,77
Consumos explotacion / Ingresos de explotacion 89,75 89,80 89,48
Gastos de personal / Ingresos de explotacion 8,09 7,78 7,67
EBITDA / Ingresos de explotacién 2,60 2,79 3,16
Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion 0,79 0,97 1,21
Rentabilidad econdmica 2,72 327 4,01
Margen neto de explotacion 1,51 1,79 2,21
Rotacién de activos (tanto por uno) 1,80 1,83 1,81
Rotacion del circulante (tanto por uno) 2,67 2,72 2,68
Rentabilidad financiera después de impuestos 3,56 4,34 5,44
Efecto endeudamiento 2,36 2,82 394
Coste bruto de la deuda 1,98 1,94 |,64
Ingresos de explotacién / empleado 328479 346483 351538
VAB / Gastos de personal (tanto por uno) 1,27 1,31 1,37
Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno) 12,36 12,86 13,03
Gastos de personal / empleado 26.653 26942 26981
Beneficios / Empleado 2.503 3276 4.228
Activos por empleado 181.160 185.783 190.191

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

RATIOS DE EFICIENCIA

Rentabilidad
Econémica 32
2015 ’ 130
Coste bruto 34 Rentabilidad 28
deuda 2,2 Financiera 2014 /
12,9
Margen 2013 2,6
explotacion 12,4

“®Comercio = Castillay Leon M EBITDA / Ing. Exp. W Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(Tanto por uno) (euros/empleado)
355.000 4228 4500
1,69
' %gf ' 1,68 350.000 2076 - 4.000
) .27,
1,46 1,48 345.000 - 3.500
340.000 2.503 [ 3000
- 2.500
/> 0,89 Q 0,89 @ 0,88 335.000 351.538,0 L 2.000
346.483,4
330.000 L 1500
325.000 L 1.000
320.000 328.479,4 500
315.000 0
2013 2014 2015
2013 2014 2015
Ing. Exp. / empleado «®=Beneficios / Empleado

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)
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Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

SERVICIOS

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

2013 2014 2015

Empresas analizadas 7.661 7.661 7.661

Ingresos de explotacién (*) 653.834 697.472 739.754
Fondos propios (*) 837.897 879.815 928955

Inversién intangible (*) 2928 -17.013 -12.709
Inversién material (*) 5.100 6.302 9.884
Empresas con datos de empleo 6.655 6.760 6.787
Empleo medio 10,1 10,2 10,9

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015

q Ingresos de -
_m actividad () Fondes propies )

Micro 6491 84,73 320.870 161.142
Pequefias 972 12,69 1715234 2.143.779
Medianas 159 2,08 5319.334 9.494.033
Grandes 39 051 27474493 63.524.377

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de -
actividad (*) Fondos propios (%)

Transporte y comunicaciones [.245 16,25 1.362.691 870.634
Servicios avanzados empresas 1.947 2541 642.479 1.263.489
Otros servicios 4.469 58,33 608.592 799.457

SECTORES @ SERVICIOS

= 135



ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 7.661
Estructura i o

et Variacion 15/14
I.Importe neto de la cifra de negocios 608.845 651.352 690.731 100,00 6,05
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 2.820 -1.394 109 0,02 107,81
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 2239 1.759 2.101 0,30 19,46
4. Aprovisionamientos (-) -174.769 -183.935 -196.995 28,52 7,10
5. Otros ingresos de explotacion 44.989 46.121 49.023 7,10 6,29
6. Gastos de personal (-) -221.800 -231.617 -240.678 34,84 391
7. Otros gastos de explotacion (-) -167.388 -174.744 -184.624 26,73 5,65
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -46.192 -46.690 -47.056 681 0,78
9-12. Otros resultados de explotacién 2216 -1.448 -419 -0,06 71,07
I 3. Resultados excepcionales 521 1.878 4.758 0,69 153,31
|4. Ingresos financieros 17436 20473 18.505 2,68 9,61
I'5. Gastos financieros (-) -34.523 -35.409 -34.321 497 -3,07
| 6-19. Otros resultados financieros 3.260 -12.573 -7.893 -1,14 37,22
20. Impuestos sobre beneficios (-) -5.401 -10.642 -7.684 [, -27,80

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
7,1 7,0
6,0
3,9
34,2 -4,4
-5,2
m Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
W Personal G.Financieros
m Otros Gastos Ventas netas M Aprovisionamientos W Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
32,6
25,6 @ 8,7
5,7
-16,9
2015/2014 2014/2013 5.7
VAB Cash-flow
@ Explotacion © Ejercicio m2015/2014 m2014/2013
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ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material

Il Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Il. Existencias

I1Il. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

7.661
Estruct Variaciéon
2013 2014 2015 (Po?rc:gga}jersz; e
260.747 243734 231.025 10,67 -521
439.221 442.651 451.258 20,84 1,94
141.451 144.323 145.600 6,72 0,88
665.049 680.266 769.064 3552 13,05
25.509 26974 28.524 1,32 575
2.500 |.664 1.708 0,08 2,64
66.973 64.228 62.435 2,88 -2,79
154.368 158.647 159.727 7,38 0,68
134.996 166416 178218 823 7,09
103.932 108.434 137511 6,35 26,82
1.994.747 2.037.336 2.165.070 100,00 6,27

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-X,A-2, A-3)

SECTORES 6 SERVICIOS

. Provisiones a largo plazo
Il. Deudas a largo plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a largo plazo
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
VI.Acreedores comerciales no corrientes
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo

|. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para
la venta

Il Provisiones a corto plazo
ll. Deudas a corto plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a corto plazo
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V.Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C)

837.897 879.815 928.955 4291 559
388.064 393.535 383.894 1773 -245
486.538 522.872 582986 2693 11,50
23432 30.164 49.192 227 63,08
46671 | 379.190 434.934 20,09 14,70
358259 278362 316.356 14,61 13,65
108.452 100.828 118578 548 17,60
229.676 261.587 314.482 14,53 2022
|15 29 35 0,00 18,16
22.324 22764 22233 1,03 -2,33
697 421 388 0,02 -7,93
2962 2729 2794 0,13 2,38
[16.143 162.126 128.754 595 -20,58
59.123 81.042 60.115 2,78 -25.82
57.020 81.084 68.639 3,17 -15,35
102.284 105.171 92.066 4,25 -1246
153.055 154.056 150227 694 -249
2.745 2,690 3.086 0,14 14,69
1.994.747 2.037.336 2.165.070 100,00 627

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

0,3
11,6
25,5

29,6

33,0

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

1
4.6 13,7

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014

B>

137



DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas 7.661

2013 2014 2015
Liquidez general 1,22 1,17 1,43
Liquidez inmediata (Test dcido) 1,04 1,01 1,26
Ratio de Tesorerfa 0,63 0,64 0,84
Solvencia 1,78 1,82 1,81
Coeficiente de endeudamiento 1,28 1,22 1,24
Autonomia financiera 0,78 0,82 08l
Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes) 18,34 14,46 30,08
Periodo medio cobros (dias) 86,18 83,02 788I
Periodo medio pagos (dfas) 16327 156,77 143,68
Periodo medio almacen (dfas) 149,81 125,58 114,64
Autofinanciacién del inmovilizado 1,25 1,34 1,42
Consumos explotacion / Ingresos de explotacion 5233 51,43 51,59
Gastos de personal / Ingresos de explotacion 3392 33,21 3253
EBITDA / Ingresos de explotacién 1491 15,99 17,13
Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion 4,25 3,32 6,16
Rentabilidad econémica 2,36 3,01 3,55
Margen neto de explotacion 7,20 8,79 10,40
Rotacién de activos (tanto por uno) 0,33 0,34 0,34
Rotacion del circulante (tanto por uno) 1,41 1,40 1,37
Rentabilidad financiera después de impuestos 3,18 2,52 4,71
Efecto endeudamiento | AF 0,68 1,95
Coste bruto de la deuda 3,08 3,16 2,86
Ingresos de explotacién / empleado 71.654 74914 74.184
VAB / Gastos de personal (tanto por uno) 1,41 1,46 1,49
Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno) 2,95 3,01 3,07
Gastos de personal / empleado 24.732 25372 24.654
Beneficios / Empleado 2.394 2.128 3.727
Activos por empleado 204.073 205.612 203.992

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

RATIOS DE EFICIENCIA

Rentabilidad
Econémica

2015

Rentabilidad
Financiera 2014

Coste bruto
deuda

Margen 2013
explotacion

“®-Servicios - Castilla y Leon M EBITDA / Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(Tanto por uno) (euros/empleado)
76.000 3727 4,000
1,82 | e
. 1,78 . 75.000 3500
3.000
2394
1,28 1,22 124 74,000 2128 - 2500
1,04 1,01 73.000 - 2,000
74.913,7
72.000 74.183,5 r 1.500
1.000
71.000 71.654,0 500
70,000 0
2013 2014 2015 2013 2014 2015

Ing. Exp. / empleado «®=Beneficios / Empleado
ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)
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PROVINCIAS

EspanaDuero
Grupo Unicaja
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Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

AVILA

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

e A A A A A A A A A A A A A A A A e A A A A s

2013 2014

Empresas analizadas 1.072 1.072

Ingresos de explotacién (*) 767499 833.34|
Fondos propios (*) 366.031 370351

Inversién intangible (*) 664 -1.225
Inversién material (*) -3.310 3.147
Empresas con datos de empleo 965 989
Empleo medio 6,4 6,5

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015

. Ingresos de

Micro 904 84,33 426515
Pequefias 157 14,65 2.755.638
Medianas 10 093 10.526.040
Grandes I 0,09 1.598917

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de
actividad (*)

Agricultura 62 578 681.672
Industria 162 I5,11 [.106.418
Construccién 187 17,44 447,029
Comercio 347 32,37 1.286.116
Servicios 314 29,29 553.133

(*) Valores medios en euros.

2015

1.072
862.932
385.018

-101

2.103

964
6.8

Fondos propios (*)

130.474
1.180.756
5.129.045
58.122.240

Fondos propios

*
579223
550.593
237.046
321598
419.457

=14
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 1.072
Estructura i o

et Variacion 15/14
I.Importe neto de la cifra de negocios 754.648 819591 850.387 100,00 376
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 3.343 3014 1.292 0,15 -57,12
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 1.735 2077 2.565 0,30 23,50
4. Aprovisionamientos (-) -496.338 -545.770 -551.602 64,86 1,07
5. Otros ingresos de explotacion 12.851 13.750 12.546 1,48 -8,76
6. Gastos de personal (-) -136.821 -143.693 -150.488 17,70 4,73
7. Otros gastos de explotacion (-) -104.255 -107.603 -113.458 13,34 544
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -22.978 -22.948 -23.496 2,76 2,39
9-12. Otros resultados de explotacién 181 784 -929 0,1l -218,52
I 3. Resultados excepcionales 1.629 962 820 0,10 -14,75
|4. Ingresos financieros 2.174 |.647 1.539 0,18 -6,57
I'5. Gastos financieros (-) -9.181 -9.105 -8.117 095 -10,85
| 6-19. Otros resultados financieros -322 -298 -150 -0,02 49,69
20. Impuestos sobre beneficios (-) -3.735 -5.048 -7.473 0,88 48,04

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
8,6

4,7

3,8

-10,0
M Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
M Personal G.Financieros
W Otros Gastos Ventas netas H Aprovisionamientos W Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)

21,9
'@ 17,0

@ -
7,8
37,1

2015/2014 2014/2013

VAB Cash-flow

@ Explotacién © Ejercicio m2015/2014 W 2014/2013

<



ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL
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Namero de empresas

|. Inmovilizado intangible

II. Inmovilizado material

lIl. Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

|. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Il. Existencias

11l. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

1.072

Estructura
(Porcentajes)

2013 2014 2015

A-1) Fondos propios
|. Capital
Otros fondos (II-IX,A-2, A-3)

. Provisiones a largo plazo
Il. Deudas a largo plazo
I. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a largo plazo
lIl. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
VI. Acreedores comerciales no corrientes
IVV yVII. Otros pasivos a largo plazo

. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para
la venta

Il Provisiones a corto plazo
lIl. Deudas a corto plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a corto plazo
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V.Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C)

11.569 10,344 10243 1,10 -098
284.585 290,069 293477 3140 NE
96977 94.640 93335 9,99 -138
56.520 57.027 58395 625 2,40
25 25 25 0,00 0,00

289 251 647 0,07 157,37
173451 178.929 181,891 19,46 1,66
160.406 170.333 170.620 1825 0,17
42817 43.190 40,688 435 5,79
66.185 75.699 85.408 9,14 12,83
892.824 920509 934731 100,00 1,54
366,031 370.351 385018 41,19 396
158.892 160.846 160.409 17,16 -027
212041 214176 231361 2475 8,02
4651 4521 3526 038 2201
195731 204585 199.272 21,32 2,60
153.755 153.030 144,555 15,46 -5,54
41976 51555 54717 585 6,13
7.756 9.596 9.641 1,03 047

0 8 0 0,00 -99.97

5877 5328 5821 0,62 9,26
639 639 639 0,07 0,00
730 632 | 444 0,15 128,44
100.380 96,542 100.754 1078 436
39391 37.438 43747 468 16,85
60.989 59.104 57.007 6,10 -355
7.146 6920 7973 085 1521
197.419 215239 212432 073 -130
1562 1477 1458 0,16 -131
892.824 920509 934731 100,00 154

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

0,1

8,5 38,0

35,6

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014
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DIAGNOSTICO FINANCIERO
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EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas

Liquidez general

Liquidez inmediata (Test dcido)
Ratio de Tesorerfa

Solvencia

Coeficiente de endeudamiento
Autonomia financiera

Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes)
Periodo medio cobros (dias)
Periodo medio pagos (dfas)
Periodo medio almacen (dfas)
Autofinanciacién del inmovilizado

Consumos explotacion / Ingresos de explotacion
Gastos de personal / Ingresos de explotacion
EBITDA / Ingresos de explotacién

Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion
Rentabilidad econdmica

Margen neto de explotacion

Rotacién de activos (tanto por uno)
Rotacion del circulante (tanto por uno)
Rentabilidad financiera después de impuestos
Efecto endeudamiento

Coste bruto de la deuda

Ingresos de explotacién / empleado

VAB / Gastos de personal (tanto por uno)

Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno)
Gastos de personal / empleado

Beneficios / Empleado

Activos por empleado

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

Rentabilidad
Econémica

3,0

3,4 Rentabilidad
Financiera

Coste bruto
deuda

Margen
explotacion

-Avila  mCastillayLeon

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ

(Tanto por uno)

B~ 1,69
. 1,41 1,45
Q 0,88 Qo,go

2013

1,44
088
035
171
141
071
3053
7628
119,98
129,04
125

78,25
17,83
486
038
1,57
1,82
086
1,73
0,79
023
1,76

128.116
1,22
561
22932
409
147.826

1,46
0,90
037
1,69
1,45
0,69
31,37
7461
120,24
120,88
1,25

78,40
17,24
517
0,88
2,19
242
091
1,78
1,96
[,12
1,67

136.632
1,25
5,80
23.609
1.225
148.739

RATIOS DE EFICIENCIA

2015

2014

2013

M EBITDA / Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(euros/empleado)

138.000
136.000
134.000
132.000
130.000
128.000
126.000
124.000

136.632,4

2.050

132.248,4

122.000

128.116,3

2013

B Solvencia

2014

® Coef. Endeudamiento

2015

« Liquidez (Test acido)

2013 2014

Ing. Exp. / empleado

2015

«®=Beneficios / Empleado

2.500

2.000

1.500

1.000

500

2015

|48
091
0,39
1,72
1,39
072
32,25
72,17
116,59
121,01
1,29

77,07
17,44
6,10
1,56
2,96
320
0,92
1,80
343
2,38
1,49

132248
1,31
573
23512
2.050
142.856



Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

BURGOS

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

e A A A A A A A A A A A A A A A A e A A A A s

2013 2014 2015

Empresas analizadas 3.901 3.901 3901

Ingresos de explotacién (*) 2.057.088 2.003.045 2.117.059
Fondos propios (*) 1.078.975 [.149.907 [.186.938

Inversién intangible (*) 18.123 -10.300 -14.101
Inversién material (*) 1.777 -10.749 13.262
Empresas con datos de empleo 3.383 3411 3441
Empleo medio 10,6 10,6 1,0

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015

Ingresos de A
actividad () Fondos propios (*)

Micro 3.030 77,67 406.089 186.705
Pequefias 654 16,76 2.644.722 1.748.462
Medianas 168 431 |'1.848.355 7.531.407

Grandes 49 1,26 67510716 33.790.971

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de Fondos propios
actividad (*) *)

Agricultura 101 2,59 I.167.771 1.052.437
Industria 731 18,74 5.719.614 2.127.630
Construccion 521 13,36 731.869 774.546
Comercio 965 24,74 2.246.787 636.320
Servicios 1.583 40,58 890.847 1.232.510

(*) Valores medios en euros.
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 3.901
Estructura i o

et Variacion 15/14
I.Importe neto de la cifra de negocios 2.003.934 1953032  2.065.168 100,00 574
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso -6.143 -6.852 -12461 -0,60 -81,85
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 4.892 5094 4.132 0,20 -18,87
4. Aprovisionamientos (-) -1.337284 -1243316  -1.288.536 62,39 3,64
5. Otros ingresos de explotacion 53.154 50.013 51.891 2,51 3,76
6. Gastos de personal (-) -308.443 -312.720 -324.190 15,70 3,67
7. Otros gastos de explotacion (-) -275.160 -288.835 -306.868 14,86 6,24
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -75914 -76.345 -73.755 357 -3,39
9-12. Otros resultados de explotacién 5.755 6.832 5891 0,29 -13,77
I 3. Resultados excepcionales 176 4.432 2431 0,12 -45,14
|4. Ingresos financieros 25.281 30.033 21.937 1,06 -2696
I'5. Gastos financieros (-) -45.772 -47.851 -47.218 2,29 -1,32
| 6-19. Otros resultados financieros 31.754 -13211 -18.678 -0,90 41,39
20. Impuestos sobre beneficios (-) -12.374 -18.266 -19.983 097 9,40

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
7,0
5,7
3,6 3,7
-1,4
-2,5
m Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
W Personal G.Financieros
m Otros Gastos Ventas netas M Aprovisionamientos W Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
35,9
10,8
. 5,9
-38,3
2015/2014 2014/2013
VAB Cash-flow
@ Explotacion © Ejercicio m2015/2014 m2014/2013
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ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material

Il Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Il. Existencias

Ill. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

3.901
Estruct Variaciéon
2013 2014 2015 (Po?rc:gga}jersz; e
249.374 239.075 224974 723 -5,90
673.032 661.155 672.680 21,62 1,74
66.969 68.097 69.834 2,24 2,55
693.301 757934 907.587 29,17 19,74
|64 298 1.659 0,05 456,40
638 1.301 728 0,02 -44,03
414.780 411.685 410515 13,19 -0,28
385.452 410.845 423267 13,60 3,02
238.833 219.771 216.666 6,96 -1,41
138.829 145.321 183411 5,89 26,21
2.861.373 2915482 3011321 100,00 6,72

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X, A-2, A-3)

. Provisiones a largo plazo
Il. Deudas a largo plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a largo plazo
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
VI. Acreedores comerciales no corrientes
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo

|. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para
la venta

Il Provisiones a corto plazo
ll. Deudas a corto plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a corto plazo
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C)

1.078.975 [.149.907 [.186.938 38,15 322
403.404 424.763 431.073 13,85 1,49
708.978 753956 783443 25,18 391

26.065 42.085 42.133 1,35 (AN
613.853 449.486 563.776 18,12 2543
488.620 349.330 422.174 13,57 20,85
125233 100.156 141.602 4,55 41,38
222.677 291937 383.621 12,33 31,41

474 479 465 00l -2,93
29.296 30.209 30.352 098 047
23 152 17 0,00 -23.34

22.695 23926 20250 0,65 -1536
251964 337.141 275.109 8,84 -18,40
172,567 218438 173.106 556 -20,75

79.396 118703 102.003 328 -14,07
137.057 122.442 134.407 432 9,77
442076 436.081 443.040 1424 1,60

2.809 2.825 3.537 0ll 2522
2.861.373 2915482 3011321 100,00 6,72

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

0,1

34,3
 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

14,2

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014
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DIAGNOSTICO FINANCIERO
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EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas

Liquidez general

Liquidez inmediata (Test dcido)
Ratio de Tesorerfa

Solvencia

Coeficiente de endeudamiento
Autonomia financiera

Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes)
Periodo medio cobros (dias)
Periodo medio pagos (dfas)
Periodo medio almacen (dfas)
Autofinanciacién del inmovilizado

Consumos explotacion / Ingresos de explotacion
Gastos de personal / Ingresos de explotacion
EBITDA / Ingresos de explotacién

Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion
Rentabilidad econdmica

Margen neto de explotacion

Rotacién de activos (tanto por uno)
Rotacion del circulante (tanto por uno)
Rentabilidad financiera después de impuestos
Efecto endeudamiento

Coste bruto de la deuda

Ingresos de explotacién / empleado

VAB / Gastos de personal (tanto por uno)

Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno)
Gastos de personal / empleado

Beneficios / Empleado

Activos por empleado

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

Rentabilidad
Econémica

Coste bruto

deuda Financiera

Margen
explotacion

®-Burgos = Castillay Leon

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ

(Tanto por uno)

. 1,64 1,68 '
157 1,47

Q 0,89 00,84

Rentabilidad

1,64
1,56

00,94

2013 2014 2015

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento

« Liquidez (Test acido)

2015

2014

2013

®EBITDA / Ing. Exp.

222.000
220.000
218.000
216.000
214.000
212.000
210.000
208.000

206.000

3.901
2013 2014
1,38 1,29
0,89 084
044 0,40
1,64 1,68
1,57 1,47
0,64 0,68
2731 22,40
68,39 74,87
100,07 103,89
11198 120,56
1,21 [,31
78,38 7649
14,99 1561
6,72 8,18
338 0,67
227 3,13
3,16 4,56
072 0,69
1,75 1,68
625 I3
4,58 1,98
2,62 2,76
219.882 21136l
1,44 1,51
6,67 641
33214 33.374
7.881 1.475
284399 287983

RATIOS DE EFICIENCIA

RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(euros/empleado)

7.881

4.755

219.881,5

213.495,3

211.360,9

2013 2014 2015

Ing. Exp. / empleado «®=Beneficios / Empleado

M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

9.000

- 8.000
- 7.000
- 6.000
- 5.000
- 4.000
- 3.000
 2.000

1.000

2015

141
094
046
1,64
1,56
0,64
2901
7298
101,36
116,18
1,35

7536
1531
9,19
227
398
584
0,68
1,71
396
2,59
249

213495
1,61
6,53

33.071
4.755
296.508



Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

LEON

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

e A A A A A A A A A A A A A A A A e A A A A s

2013 2014

Empresas analizadas 4.008 4.008

Ingresos de explotacién (*) 1.281.281 1.332.067
Fondos propios (*) 643.439 655991

Inversién intangible (*) 411 -2.681
Inversién material (*) -1.253 -7.0114
Empresas con datos de empleo 3.489 3.548
Empleo medio 7.8 7,7

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015

q Ingresos de
_m actividad ()

Micro 3376 84,23 373715
Pequenas 523 13,05 2.543.320
Medianas 89 2,22 10.939.161

Grandes 20 0,50 98.013.140

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de
actividad (*)

Agricultura 83 2,07 936,971
Industria 619 5,44 2.749.251
Construccién 567 14,15 566441
Comercio [.122 27,99 2366516
Servicios [.617 40,34 47601 |

(*) Valores medios en euros.

2015

4.008
1.378.659
695.852
929

80

3.563

82

Fondos propios (*)

164.626
1.755.085
7.129.970
34.035.959

Fondos propios

*
384.645
952.580
663.118
482.028
773.394
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas

4.008

Estructura

et Variacion 15/14

I.Importe neto de la cifra de negocios 1.259.564 1.309.747 1.355.022 100,00 346
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso -1.885 -3.585 315 0,02 108,79
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 2.238 1.470 I.551 01l 549
4. Aprovisionamientos (-) -887.797 -912.371 -920.868 67,96 093
5. Otros ingresos de explotacion 21.717 22.320 23.637 1,74 590
6. Gastos de personal (-) -178.767 -184.267 -199.507 14,72 8,27
7. Otros gastos de explotacion (-) -156.902 -163.546 -179.886 13,28 9,99
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -36.878 -36.900 -36.305 2,68 -1,61
9-12. Otros resultados de explotacién 2906 3.131 4211 03l 34,46
I3. Resultados excepcionales -552 1.310 8474 0,63 547,02
|4. Ingresos financieros 8.674 8217 7.166 0,53 -12,79
I'5. Gastos financieros (-) -22.631 -21.958 -20.677 1,53 -5,83
| 6-19. Otros resultados financieros 9.189 7429 1.542 0,11l -79,25
20. Impuestos sobre beneficios (-) -6.404 -8.122 -14.544 1,07 79,06

Valores medios en euros.

(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las

empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS
(Porcentajes)

13,3

14,7

2,7

Amortizaciones
G.Financieros

M Aprovisionamientos
M Personal
M Otros Gastos

DINAMICA DE LOS RESULTADOS

(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

51,8
2015/2014 2014/2013
® Explotacion O Ejercicio
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DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

8,3

4,0

28 31

2015/2014 2014/2013

Ventas netas M Aprovisionamientos W Gastos personal

GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

21,1
11,1
8,5 8,3
VAB Cash-flow
W 2015/2014 W 2014/2013



ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL
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Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material
Il Inversiones inmobiliarias
IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

|. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Il. Existencias

IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

4.008
Estruct Variaciéon
2013 2014 2015 (Poic:gfa}'e'sa) e
51.031 48350 49279 325 1,92
371.887 365.384 363.372 23,95 -0,55
46.590 45.979 48.070 3,17 4,55
280.590 249.226 268978 17,73 7,93
77 259 132 0,0l -49,12
2516 1.006 1.588 0,10 57,73
248329 251.010 259.179 17,09 3,25
251.286 248501 242.106 15,96 -2,57
129.672 150.285 I151.371 9,98 0,72
94.876 103.295 132.832 8,76 28,59
1.476.853 1.463.295 1.516.906 100,00 3,66

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X,A-2, A-3)

. Provisiones a largo plazo
Il. Deudas a largo plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a largo plazo
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
VI. Acreedores comerciales no corrientes
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo

|. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para
la venta

Il Provisiones a corto plazo
ll. Deudas a corto plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a corto plazo
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C)

643.439 65599 695.852 45,87 6,08
174.658 179.116 186.024 12,26 386
488.673 494512 525784 34,66 632
11472 13.753 15.672 1,03 13,95
236927 224216 215538 1421 -3,87
159.077 146.143 150.163 9,90 2,75
77.850 78073 65376 431 -16,26
81.336 83.748 57.126 377 -31,79
0 0 0 0,00 =
16311 13763 1175 0,74 -18,80
680 0 22 0,00 594433
4.224 2.829 4.898 032 73,14
159.942 150.834 150.053 9,89 -0,52
98716 87.012 85.889 566 -1,29
61226 63.822 64.164 423 0,54
43.541 36.647 61.689 4,07 68,33
258.44| 263.146 288.183 19,00 951
648 732 742 0,05 1,50
1.476.853 1463295 1.516.906 100,00 3,66

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

0,2

16,9

19,2

30,8

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014

B>
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

<

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas

Liquidez general

Liquidez inmediata (Test dcido)
Ratio de Tesorerfa

Solvencia

Coeficiente de endeudamiento
Autonomia financiera

Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes)
Periodo medio cobros (dias)
Periodo medio pagos (dfas)
Periodo medio almacen (dfas)
Autofinanciacién del inmovilizado

Consumos explotacion / Ingresos de explotacion
Gastos de personal / Ingresos de explotacion
EBITDA / Ingresos de explotacién

Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion
Rentabilidad econdmica

Margen neto de explotacion

Rotacién de activos (tanto por uno)
Rotacion del circulante (tanto por uno)
Rentabilidad financiera después de impuestos
Efecto endeudamiento

Coste bruto de la deuda

Ingresos de explotacién / empleado

VAB / Gastos de personal (tanto por uno)

Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno)
Gastos de personal / empleado

Beneficios / Empleado

Activos por empleado

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

Rentabilidad
Econémica

Coste bruto

deuda Financiera

Margen
explotacion

®-Ledn = Castillay Ledn

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ

(Tanto por uno)

.1,82 .1l85 .
8 0% o

Rentabilidad

1,88

1,13
1,04

2013 2014 2015

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)

2013

1,55
1,02
048
1,82
1,23
082
35,67
7158
90,30
101,78
1,57

81,54
13,95
476
097
1,60
1,85
087
1,76
1,88
1,24
2,78

181.984
1,32
7,17
25.648
226
187.090

1,66
[ I
056
1,85
1,17
0,85
39,77
68,09
89,27
100,71
1,63

80,77
13,83
557
1,72
2,55
2,80
091
1,77
3,40
2,05
2,78

190.303
1,39
7,23
26495
2265
182,621

RATIOS DE EFICIENCIA

2015

2014

2013

®EBITDA / Ing. Exp.

RATIOS DE PRODUCTIVIDAD

(euros/empleado)

192.000
190.000
188.000
186.000

184.000

181.983,8
182.000 190.302,6

180.000

178.000 Rz

176.000

3.415

184.434,0

2013 2014

Ing. Exp. / empleado

2015

«®=Beneficios / Empleado

M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

4.000

+ 3.500
+ 3.000

2.500

+ 2.000

1.500

- 1.000
- 500

2015

1,56
1,04
056
1,88
113
088
35,76
64,10
95,56
103,65
1,72

7984
1447
6,66
2,19
373
411
091
1,75
423
254
257

184.434
1,39
691

26.876
3415
176.906



Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

PALENCIA

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

e A A A A A A A A A A A A A A A A e A A A A s

2013 2014 2015

Empresas analizadas 1.309 1.309 1.309

Ingresos de explotacién (*) 2.183.837 2.305.016 2471.827
Fondos propios (*) 1.079.865 [.154.830 1.276.496

Inversién intangible (*) -522 -1.019 -822
Inversién material (*) 24.124 29910 36.846
Empresas con datos de empleo |.167 [.184 [.169
Empleo medio I'1,6 11,6 I'1,7

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015

Ingresos de
actividad (*)

Fondos propios (*)

Micro 1.047 79,98 409.819 171220
Pequefias 201 15,36 3.064.140 1.672.525
Medianas 49 374 13.995.205 6.020.256

Grandes 12 0,92 125.407.032 71.707918

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de Fondos propios
actividad (*) *)

Agricultura 56 4,28 991.88 498.382
Industria 246 18,79 8.089.198 4.359.140
Construccién 200 15,28 515.565 569.235
Comercio 390 29,79 2.065.125 454.76|
Servicios 417 31,86 675.354 670.194

(*) Valores medios en euros.

PROVINCIAS a PALENCIA

= 153



ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 1.309
Estructura S

et Variacion 15/14
I.Importe neto de la cifra de negocios 2.138.110 2257731 2.425.881 100,00 7,45
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 430 -15.522 5.161 0,21 13325
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 6.737 6.747 7.862 0,32 16,52
4. Aprovisionamientos (-) -1.346.621  -1434.868  -1.562.989 64,43 893
5. Otros ingresos de explotacion 45.727 47.286 45.947 1,89 -2,83
6. Gastos de personal (-) -292.176 -314.777 -322.517 13,29 2,46
7. Otros gastos de explotacion (-) -321.967 -342.081 -365.534 15,07 6,86
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -99.624 -104.901 -108.682 4,48 3,60
9-12. Otros resultados de explotacién [1.034 16.181 21.731 0,90 34,30
I3. Resultados excepcionales 3.560 2754 4.558 0,19 65,50
|4. Ingresos financieros 34.876 32.888 34.176 [,41 391
I'5. Gastos financieros (-) -59.046 -57.851 -42.964 1,77 -25,73
|6-19. Otros resultados financieros -14.230 -10.542 -4.406 -0,18 58,20
20. Impuestos sobre beneficios (-) -13.249 -21.057 -29.171 1,20 3853

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
74 g
15,2 !
5,6
2,5
-6,6
-7,7
M Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
M Personal G.Financieros
W Otros Gastos Ventas netas H Aprovisionamientos W Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
30,5
@ 29 25

18,4

@ -13,6
2015/2014 2014/2013

VAB Cash-flow

@ Explotacién © Ejercicio m2015/2014 W 2014/2013
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ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material
Il Inversiones inmobiliarias
IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Il. Existencias

IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

1.309
Estruct Variaciéon
2013 2014 2015 ) e
28.675 27.656 26.834 083 =297
917.164 941.506 980.285 30,45 4,12
102.382 107.948 106.015 329 -1.79
687.568 702.027 708.902 22,02 098
128 13 155 0,00 1.08222
3.584 13922 3.588 011 -7423
347111 335.037 355.767 11,05 6,19
469.728 471234 475486 14,77 090
416.676 379.994 357.275 1,10 -598
123.488 144.652 205.319 6,38 41,94
3.096.504 3.123.990 3.219.627 100,00 3,06

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X,A-2, A-3)

PROVINCIAS 6 PALENCIA

. Provisiones a largo plazo
Il. Deudas a largo plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a largo plazo
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
VI. Acreedores comerciales no corrientes
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo

|. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para
la venta

Il Provisiones a corto plazo
ll. Deudas a corto plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a corto plazo
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C)

1.079.865 [.154.830 1.276.496 39,65 10,54
425.851 458.049 481.294 14,95 507
695259 744245 839.769 26,08 12,84

11.858 8.118 8.766 027 798
733.654 780.741 823.348 2557 546
623.093 610519 656861 20,40 7,59
110,561 170221 166487 517 -2,19
158.799 190.291 186.780 5,80 -1,85

2 0 55 0,00 =

5001 | 40.050 37.303 I16 -6,86
2.138 2191 1.904 006 -13,09
3.657 8932 8202 0,25 -8,18
249.446 250241 198.866 6,18 -20,53
178715 167.870 134432 418 -1992

70.732 82371 64435 2,00 -21,78
274.650 140.216 I'17.195 3,64 -16,42
489.962 499.112 514208 1597 3,02

1216 1.803 1.937 006 7,45
3.096.504 3.123.990 3219.627 100,00 3,06

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

0,3

14,7

34,0

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

20,4 19,5

16,0 16,0

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014

B>
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

156 —

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas

Liquidez general

Liquidez inmediata (Test dcido)
Ratio de Tesoreria

Solvencia

Coeficiente de endeudamiento
Autonomia financiera

Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes)
Periodo medio cobros (dias)
Periodo medio pagos (dfas)
Periodo medio almacen (dfas)
Autofinanciacién del inmovilizado

Consumos explotacion / Ingresos de explotacion
Gastos de personal / Ingresos de explotacion
EBITDA / Ingresos de explotacién

Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion
Rentabilidad econdmica

Margen neto de explotacion

Rotacién de activos (tanto por uno)
Rotacion del circulante (tanto por uno)
Rentabilidad financiera después de impuestos
Efecto endeudamiento

Coste bruto de la deuda

Ingresos de explotacién / empleado

VAB / Gastos de personal (tanto por uno)

Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno)
Gastos de personal / empleado

Beneficios / Empleado

Activos por empleado

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

Rentabilidad
Econémica

Coste bruto

deuda Financiera

Margen
explotacion

-®-Palencia = Castillay Leon

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ

(Tanto por uno)

Rentabilidad

. 1,76 Le3 1,70
1,57
1,60 1,44
Ql 10 1,23
O 0,99
2013 2014 2015

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)

2015

2014

2013

M EBITDA / Ing. Exp.

235.000
230.000
225.000
220.000 -
215.000 -
210.000 -
205.000 -
200.000 -
195.000 -
190.000

1.309
2013 2014
1,33 1,49
0,99 [,10
053 0,58
1,57 1,63
1,76 1,60
057 063
2495 32,89
7851 74,62
107,18 102,52
96,53 8451
I,19 1,24
7641 77,09
13,38 13,66
1133 9,63
428 2,69
4,69 379
6,65 514
071 0,74
1,61 [,71
835 516
4,84 3,11
2,99 301
205.603 213.546
1,76 1,68
747 7,32
27725 29464
8.872 6.373
282.158 282227

RATIOS DE EFICIENCIA

RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(euros/empleado)

10.220
8.872
6.373
230.448,3

213.546,2
205.603,4

2013 2014 2015

Ing. Exp. / empleado «@=Beneficios / Empleado

M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000

2015

1,66
1,23
067
1,70
1,44
0,70
39,72
7021
9732
84,20
1,31

78,02
13,05
10,36
441
4,70
6,13
077
1,77
825
576
226

230448

1,68
7,66

30211
10.220
294.495



Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

SALAMANCA

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

e A A A A A A A A A A A A A A A A e A A A A s

2013 2014 2015
Empresas analizadas 3.049 3.049 3.049
Ingresos de explotacién (*) 1.337.579 1.421.465 1.526.256
Fondos propios (*) 717486 742959 797.231
Inversién intangible (*) 5412 -562 -780
Inversién material (*) -11.783 -14.976 -6.289 ZE)
Empresas con datos de empleo 2.740 2.795 2.806 <Z(
Empleo medio 84 8,6 89 <§(
(*) Valores medios en euros %
////////////////////////////////////// DISTRBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015 @
In‘gr.esos ie Fondos propios (*) (@)
actividad (*) <
Micro 2411 79,08 419.197 181.087 5
Pequefias 532 17,45 2.601.745 1.696.449 =
Medianas 87 285 11.733.239 7.441.068 S
Grandes 19 0,62 65.155210 23.382.703 @)
o
(a

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de Fondos propios

actividad (*) ()

Agricultura 187 6,13 912.388 626401
Industria 563 18,47 2.956.808 1.758.538
Construccion 443 14,53 598988 665.943
Comercio 928 3044 2.101.223 534.529
Servicios 928 30,44 649.750 573.821

(*) Valores medios en euros.

= 157



ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas

3.049

Estructura

et Variacion 15/14

I.Importe neto de la cifra de negocios 1.316.435 1.398.837 1.500.850 100,00 729
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 15371 27.784 25.176 1,68 -9,39
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 3.660 2,095 2.165 0,14 333
4. Aprovisionamientos (-) -930.080 -999.992  -1.057.022 70,43 570
5. Otros ingresos de explotacion 21.144 22.627 25.406 1,69 12,28
6. Gastos de personal (-) -193.017 -199.089 -207.089 13,80 4,02
7. Otros gastos de explotacion (-) -163.804 -169.048 -177.808 11,85 518
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -42.460 -41.139 -40.466 2,70 -1,64
9-12. Otros resultados de explotacién 8.657 9.276 4.924 033 -46,92
I 3. Resultados excepcionales 2.123 1.882 68| 0,05 -638l
|4. Ingresos financieros 6.339 7.799 6.125 041 -21,46
I'5. Gastos financieros (-) -23.171 -24.754 -20.068 1,34 -18,93
|6-19. Otros resultados financieros -1.596 2775 -1.735 -0,12 -16251
20. Impuestos sobre beneficios (-) -8.178 -11.835 -16.675 [l 40,89

Valores medios en euros.

(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las

empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS
(Porcentajes)

11,8

13
13,8
70,4

2,7

Amortizaciones
G.Financieros

M Aprovisionamientos
M Personal
M Otros Gastos

DINAMICA DE LOS RESULTADOS

(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

2015/2014

2014/2013

® Explotacion O Ejercicio

158 =

DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

57 6,3
4,0

-7,5

2015/2014 2014/2013

Ventas netas M Aprovisionamientos W Gastos personal

GENERACION DEVALORY RECURSOS

(Tasas de variacion interanual en porcentajes)

26,9
19,6
15,5
3,6
VAB Cash-flow
W 2015/2014 W 2014/2013



ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material

Il Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

|. Activos no corrientes mantenidos para la venta

II. Existencias

I1Il. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

3.049

2013 2014 2015

31.808 31.246 30.466
493.575 483.529 480.182
78370 73440 70497
170.055 186414 201.309
6 24 Il

2.144 3314 3320
417410 429.096 447357
286.622 293.878 297954
I'11.587 97.848 96.818
95318 1'17.855 131366
1.686.893 1.716.643 1.759.280

Estructura
(Porcentajes)

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X, A-2, A-3)

PROVINCIAS 6 SALAMANCA

717486 742959 797231
252.660 260.083 284.116
483.394 500.304 530.076

Variaciéon

15/14

1,73 -2,50
27,29 -0,69
4,01 -4,01
I'l,44 799
0,00 -51,39
0,19 0,18
2543 426
16,94 1,39
550 -1,05
747 I'1,46
100,00 2,48
4532 7,30
16,15 924
30,13 595

. Provisiones a largo plazo 3.090 |.753 2.546 0,14 45,20
Il. Deudas a largo plazo 309.992 301419 305.753 17,38 1,44

|. Deudas con entidades de crédito 248,071 233.197 234.946 13,35 0,75

2-3. Otras deudas a largo plazo 61921 68.222 70.807 4,02 379
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 51.100 57.870 59.218 3,37 2,33
VI. Acreedores comerciales no corrientes 309 217 235 00l 8,46
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo 12.445 12.535 10.726 06l -14,43
:AP\jiesriW\gs vinculados con activos no corrientes mantenidos para 7 6 6 000 000
II. Provisiones a corto plazo 2437 2,199 2326 0,13 578
IIl. Deudas a corto plazo 194.007 191.359 185.028 10,52 -3,31

|. Deudas con entidades de crédito 120.295 116061 102.549 583 -11,64

2-3. Otras deudas a corto plazo 73712 75298 82.479 4,69 9,54
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 42.109 43.065 35.349 2,01 -1792
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 333917 344442 342494 19,47 -0,57
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo [.425 [.391 1.409 0,08 1,26
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) 1.686.893 1.716.643 1.759.280 100,00 2,48

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE

(Porcentajes)

135 03

9,9

30,5

[ Activos no corrientes mantenidos para la venta
H Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
W Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

19,5 20,1

134 136

Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores

m 2015 m 2014

B>
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

160 —

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas

Liquidez general

Liquidez inmediata (Test dcido)
Ratio de Tesorerfa

Solvencia

Coeficiente de endeudamiento
Autonomia financiera

Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes)
Periodo medio cobros (dias)
Periodo medio pagos (dfas)
Periodo medio almacen (dfas)
Autofinanciacién del inmovilizado

Consumos explotacion / Ingresos de explotacion
Gastos de personal / Ingresos de explotacion
EBITDA / Ingresos de explotacién

Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion
Rentabilidad econdmica

Margen neto de explotacion

Rotacién de activos (tanto por uno)
Rotacion del circulante (tanto por uno)
Rentabilidad financiera después de impuestos
Efecto endeudamiento

Coste bruto de la deuda

Ingresos de explotacién / empleado

VAB / Gastos de personal (tanto por uno)

Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno)
Gastos de personal / empleado

Beneficios / Empleado

Activos por empleado

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

Rentabilidad
Econémica

Coste bruto

deuda Financiera

Margen
explotacion

-®-Salamanca = Castillay Leon

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ

(Tanto por uno)

. 1,80 .
. 1,26
</0,87 8

| R
@:»
Q 0,86

2.1 Rentabilidad

1,86

1,16
0,93

2013 2014 2015

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento

« Liquidez (Test acido)

2015

2014

2013

®EBITDA / Ing. Exp.

182.000
180.000
178.000
176.000
174.000
172.000
170.000
168.000

166.000

3.049
2013 2014
1,59 1,62
086 087
036 037
1,77 1,80
1,29 1,26
077 0,80
37,15 38,17
7821 7546
11,42 107,54
168,05 158,47
1,40 1,48
81,78 82,24
1443 14,01
558 6,17
0,85 1,91
225 3,10
2,84 3,74
0,79 083
1,46 [,51
1,55 358
041 2,04
244 2,59
171537 176377
1,26 1,27
693 7,14
25.098 24976
1.404 3590
209.557 208.799

RATIOS DE EFICIENCIA

RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(euros/empleado)

4.909

180.126,8

L4 176.376,8

171.536,5

2013 2014 2015

Ing. Exp. / empleado «®=Beneficios / Empleado

M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

6.000

I 5.000

- 4.000

- 3.000

+ 2.000

+ 1.000

2015

1,72
093
0,40
1,86
I16
086
41,99
7125
101,24
157,19
1,59

8091
13,57
7,56
271
437
503
087
1,56
507
3,14
2,12

180.127
1,41
7,37
24.940
4.909
205490



Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

SEGOVIA

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

e A A A A A A A A A A A A A A A A e A A A A s

2013 2014 2015
Empresas analizadas |.489 |.489 1.489
Ingresos de explotacién (*) |.645.119 [.703.105 1.780.278
Fondos propios (*) 1.009.955 1.086.473 1.096.717
Inversién intangible (*) -24.555 -25.340 -22.780
Inversién material (*) -10.627 19.953 8931
Empresas con datos de empleo 1.299 [.315 [.300 <
Empleo medio 8,9 89 9.2 8
(*) Valores medios en euros g
////////////////////////////////////// DISTRBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015 @
In‘gr.esos ie Fondos propios (*) wn
actividad (*) <
Micro I.I'1é 74,95 440.551 210.871 5
Pequefias 309 20,75 2.769.028 1.670.219 =
Medianas 53 356 14.752.509 7.081.479 S
Grandes Il 0,74 47.424.119 46.023.900 @)
o
(a

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de Fondos propios

actividad (*) ()

Agricultura 213 14,30 1.616.875 589.094
Industria 246 16,52 3.332.027 1.542.271
Construccion 196 13,16 520.819 616919
Comercio 400 26,86 2.453.735 607.699
Servicios 434 29,15 928999 |.760.692

(*) Valores medios en euros.
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 1.489
Estructura S

et Variacion 15/14
I.Importe neto de la cifra de negocios 1.619.261 1.675.792 1.751.237 100,00 4,50
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 7.284 14.535 13919 0,79 -423
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 5.732 6.263 6492 037 3,65
4. Aprovisionamientos (-) -1.053997 -1.083.032 -1.132.493 64,67 4,57
5. Otros ingresos de explotacion 25.858 27312 29.040 1,66 6,33
6. Gastos de personal (-) -211.683 -218474 -230.139 13,14 534
7. Otros gastos de explotacion (-) -231.229 -239.863 -246.215 14,06 2,65
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -81.329 -79.972 -83.062 A4 3,86
9-12. Otros resultados de explotacién -6.791 6483 -8.799 -0,50 -23572
I 3. Resultados excepcionales 3.785 2.869 2.206 0,13 -23,13
|4. Ingresos financieros 8.809 5.866 5.660 0,32 -3,52
I'5. Gastos financieros (-) -59.76| -54.143 -47.219 2,70 -12,79
| 6-19. Otros resultados financieros -59413 -32.398 -75.931 -4,34 -134,37
20. Impuestos sobre beneficios (-) -5.760 -13.347 5953 -0,34 -144,61

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
53
14,2 45 46

3,5
65,1
Y
M Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
M Personal G.Financieros
1 Otros Gastos Ventas netas M Aprovisionamientos W Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacién interanual en porcentajes) (Tasas de variacién interanual en porcentajes)
132,5
45,5
5,6 5,6
-24,7
2015/2014 2014/2013 VAB Cash-flow
® Explotacion © Ejercicio 2015/2014 m2014/2013

<



ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material
Il Inversiones inmobiliarias
IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Il. Existencias

IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

1.489

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X, A-2, A-3)

PROVINCIAS 6 SEGOVIA

2013 2014 2015 |  pEstructura | Variacion
310711 285371 262591 8,54 798
602640 621232 628764 20,44 121

39757 41119 42518 1,38 340
983492 989716 983,596 3197 062
131.420 138.829 143708 467 351
17 40 2 000 35,64
332284 352498 365.141 1187 3,59
338623 336755 354048 11,51 513
113461 149.541 170,593 555 14,08
101.251 114587 125.457 408 9,49
2953755 3029686 307644l 100,00 1,54
1009955 1086473 1096717 35,65 094
429.073 443218 445207 1447 045
596.193 657287 666935 2168 |47

|. Provisiones a largo plazo 54.062 86.089 164.087 533 90,60
Il. Deudas a largo plazo 429912 379235 355934 ['1,57 -6,14

|. Deudas con entidades de crédito 339.004 283.18l 252.249 8,20 -1092

2-3. Otras deudas a largo plazo 90.908 96.055 103.685 337 7,94
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 710266 715.073 671.893 21,84 -6,04
VI. Acreedores comerciales no corrientes 0 0 0 0,00 =
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo 19.479 24.962 23201 0,75 -7,06
l. Easi;isa vinculados con activos no corrientes mantenidos para | | 0 000 _100,00
II. Provisiones a corto plazo 7.669 5.344 4.022 0,13 -24,73
IIl. Deudas a corto plazo 164.126 192.541 214.660 698 [149

|. Deudas con entidades de crédito 92514 95514 117.322 381 22,83

2-3. Otras deudas a corto plazo 71.612 97.027 97.338 316 0,32
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 187.368 166.968 163.692 532 -1,96
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 354.828 357.880 365.985 ['1,90 226
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo 779 1.088 826 0,03 -24,07
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) 2.953.755 3.029.686 3.076.441 100,00 1,54

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

12,4 00

34,9

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

11,9 11,8

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014

= 163



DIAGNOSTICO FINANCIERO

164 —

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas

Liquidez general

Liquidez inmediata (Test dcido)
Ratio de Tesorerfa

Solvencia

Coeficiente de endeudamiento
Autonomia financiera

Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes)
Periodo medio cobros (dias)
Periodo medio pagos (dfas)
Periodo medio almacen (dfas)
Autofinanciacién del inmovilizado

Consumos explotacion / Ingresos de explotacion
Gastos de personal / Ingresos de explotacion
EBITDA / Ingresos de explotacién

Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion
Rentabilidad econdmica

Margen neto de explotacion

Rotacién de activos (tanto por uno)
Rotacion del circulante (tanto por uno)
Rentabilidad financiera después de impuestos
Efecto endeudamiento

Coste bruto de la deuda

Ingresos de explotacién / empleado

VAB / Gastos de personal (tanto por uno)

Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno)
Gastos de personal / empleado

Beneficios / Empleado

Activos por empleado

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

Rentabilidad
Econdmica

Rentabilidad
Financiera

Margen
explotacion

-®-Segovia ® Castillay Leon

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ

(Tanto por uno)

. 1,88

1,75
| P 157

0,83 Q
O 0,77

1,77
1,57

0,87

2013 2014 2015

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento

« Liquidez (Test acido)

2015

2014

2013

®EBITDA / Ing. Exp.

213.000
212.000 -
211.000

210.000 -
209.000

208.000 -
207.000 -
206.000 -
205.000 -
204.000
203.000

1.489
2013 2014
1,24 1,32
077 083
0,30 036
1,53 1,57
1,88 1,75
053 057
19,30 24,08
7513 72,17
100,77 98,74
11543 121,06
1,12 [,21
78,12 77,68
12,87 12,83
1021 11,09
-2,38 1,05
2,60 3,69
4,67 657
056 056
1,86 1,79
-3.83 1,63
-5,87 -0.86
3,10 281
20641 | 210.874
1,70 1,74
777 7,80
26964 27.160
-5.000 2385
364.078 369.588

RATIOS DE EFICIENCIA

RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(euros/empleado)

2.385

-1.438

210.873,6 212.005,6

-5.000

206.410,7

2013 2014 2015

Ing. Exp. / empleado «@=Beneficios / Empleado

M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

3.000
2.000
1.000

-1.000
-2.000
-3.000
-4.000
-5.000
-6.000

2015

1,36
087
0,40
1,57
1,77
057
2621
72,59
96,89
119,01
1,25

7744
1293
1108
-053
332
574
058
175
-084
-4,70
2,40

212.006
1,74
7,74
27.908
-1.438
366.420



Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

SORIA

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

2013 2014 2015

Empresas analizadas 798 798 798

Ingresos de explotacién (*) 1.489.984 [.561.351 1.610.952
Fondos propios (*) 745.560 751.841 803.705

Inversién intangible (*) 7.030 -566 -1.257
Inversién material (*) -43518 -9.903 5.879
Empresas con datos de empleo 730 740 744
Empleo medio 9,6 9,6 10,1

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015

Ingresos de
actividad (*)

Fondos propios (*)

Micro 612 76,69 438.596 206.930
Pequefias 153 19,17 2.589.871 1.475.810
Medianas 26 326 14.043.221 8.237.489

Grandes 7 0,88 36.534.945 10.677.459

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de Fondos propios
actividad (*) *)

Agricultura 58 727 1.385.936 308.958
Industria 173 21,68 3.165.674 1.685.594
Construccién I'14 14,29 889.908 981.104
Comercio 211 26,44 1.785.822 490.032
Servicios 242 30,33 740.643 481.764

(*) Valores medios en euros.
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas

Estructura Ny

I.Importe neto de la cifra de negocios |.461.831 1.536.429 1.583.894 100,00 3,09
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 17.699 5.633 -1.069 -0,07 -11898
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 5.629 2,038 4.986 03l 144,60
4. Aprovisionamientos (-) -924.253 -972.975 -967.684 61,10 -0,54
5. Otros ingresos de explotacion 28.153 24921 27.058 [,71 8,57
6. Gastos de personal (-) -247.366 -253.868 -269.864 17,04 6,30
7. Otros gastos de explotacion (-) -221.271 -228.107 -240.168 15,16 529
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -74.585 -72.261 -74.609 4,71 325
9-12. Otros resultados de explotacién 2420 6493 3.844 0,24 -40,80
I 3. Resultados excepcionales 4910 3.063 4416 0,28 44,19
|4. Ingresos financieros [1.518 I1.363 9.658 06! -15,00
I'5. Gastos financieros (-) -30.660 -29.756 -26.583 1,68 -10,66
|6-19. Otros resultados financieros |.794 4715 -1.902 -0,12 59,67
20. Impuestos sobre beneficios (-) -10.832 -9.336 -13.219 083 41,60

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
6,3

15,2 51

1,7

17,1 61,3

4,7
-5,3
M Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
M Personal G.Financieros
W Otros Gastos Ventas netas H Aprovisionamientos B Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
24,3
104,8
11,9
@ =
-3,4
-8,4
2015/2014 2014/2013
VAB Cash-flow
@ Explotacion © Ejercicio m2015/2014 m2014/2013
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ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material

Il Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

|. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Il. Existencias

IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X,A-2, A-3)

. Provisiones a largo plazo
Il. Deudas a largo plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a largo plazo
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
VI. Acreedores comerciales no corrientes
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo

|. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para
la venta

Il Provisiones a corto plazo
ll. Deudas a corto plazo
|. Deudas con entidades de crédito
2-3. Otras deudas a corto plazo
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C)

798
2013 2014 2015 |  pEstructura | Variacion
34029 33463 32206 1,68 376
760479 751.052 757.660 39,48 088
59.900 59.424 58695 3,06 11,23
128757 137309 133902 698 248
0 0 3 000 -
107 108 86 000 -1996
320037 319319 325211 1695 1,85
312517 300614 297.698 1551 097
177.093 163539 179311 934 9,64
122301 137999 134361 700 264
1915220 1902827 1919133 100,00 086
745.560 751.841 803.705 41,88 6,90
209.073 216927 236577 12,33 9,06
552778 546.280 578,007 30,12 581
10384 9953 10114 053 1,62
525202 515,507 476,640 2484 7,54
40575 398546 356524 1858 -1054
104.627 116961 120116 626 270
2702 23614 41065 214 7390
0 0 0 000 -
18853 17444 16613 087 477
0 0 0 000 -
3011 1477 2953 015 9995
217900 213898 203323 1059 494
151714 141200 129347 674 839
66.186 72698 73976 3,85 176
24480 26919 28.182 |47 469
330,049 329833 324774 1692 1,53
787 975 886 005 9,19
1915220 1902827 1919133 100,00 086

Valores medios en euros.

DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE
(Porcentajes)

143 00

31,8

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes)

16,9 17,3

Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto
crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014

= 167



DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Nimero de empresas 798

2013 2014 2015
Liquidez general 1,62 1,61 1,67
Liquidez inmediata (Test dcido) 1,06 1,05 1,09
Ratio de Tesorerfa 0,52 0,53 0,56
Solvencia 1,66 1,67 1,74
Coeficiente de endeudamiento 1,51 1,49 1,36
Autonomia financiera 0,66 0,67 0,74
Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes) 38,18 37,81 40,20
Periodo medio cobros (dias) 76,56 70,28 67,45
Periodo medio pagos (dfas) 105,16 100,23 98,14
Periodo medio almacen (dfas) 127,28 119,70 123,42
Autofinanciacién del inmovilizado 0,96 097 1,03
Consumos explotacion / Ingresos de explotacion 76,88 76,93 74,98
Gastos de personal / Ingresos de explotacion 16,60 16,26 16,75
EBITDA / Ingresos de explotacién 8,76 7,80 9,05
Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion 1,68 1,21 2,41
Rentabilidad econdmica 2,78 2,70 3,69
Margen neto de explotacion 3,57 329 4,40
Rotacién de activos (tanto por uno) 0,78 0,82 0,84
Rotacion del circulante (tanto por uno) 1,60 1,69 1,72
Rentabilidad financiera después de impuestos 3,28 2,48 4,76
Efecto endeudamiento 1,93 1,00 2,69
Coste bruto de la deuda 2,66 2,61 241
Ingresos de explotacién / empleado 159.756 167.926 163.323
VAB / Gastos de personal (tanto por uno) 1,39 1,42 1,49
Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno) 6,02 6,15 597
Gastos de personal / empleado 27.753 28.083 28289
Beneficios / Empleado 2.169 2494 3793
Activos por empleado 174.878 173.535 175.085

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

RATIOS DE EFICIENCIA

Rentabilidad
Econémica

2015

Rentabilidad
Financiera 2014

Coste bruto
deuda

Margen 2013
explotacion

“#-Soria = Castillay Leon M EBITDA / Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(Tanto por uno) (euros/empleado)

170,000 3.793 4.000

. 174 168.000 3.500
1,66 1,67 4

1,51 1,49 136 166.000 Py 3.000

’ 164.000 2.169 2,500

Q 1,06 Q 1,05 1,09 162.000 2,000

167.926,2
160.000 1 500
158.000 163.322,9 1.000
159.755,6
156.000 500
154.000 o
2013 2014 2015
2013 2014 2015
Ing. Exp. / empleado «®=Beneficios / Empleado

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)
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Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

VALLADOLID

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

e A A A A A A A A A A A A A A A A e A A A A s

2013 2014 2015
Empresas analizadas 4.558 4.558 4.558
Ingresos de explotacién (*) 2.804.896 3.110.006 3712981
Fondos propios (*) 1.257.104 1.320.862 1.394.876
Inversién intangible (*) -3.039 -29.655 -2.077
Inversién material (*) -3.938 [2.107 55.383 %
Empresas con datos de empleo 3.993 4.058 4.088 8
Empleo medio 14,7 15,1 16,7 5
(*) Valores medios en euros g
////////////////////////////////////// DISTRBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015 @
In‘gr.esos ie Fondos propios (*) (@)
actividad (*) <
Micro 3.557 78,04 428.325 187.293 5
Pequefias 773 16,96 2515306 1.932.386 =
Medianas 185 4,06 I'1.647.633 7.598.155 S
Grandes 43 0,94 262.815.596 64.936.100 @)
o
(a

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de Fondos propios

actividad (*) ()

Agricultura 184 4,04 2.554.086 1.430.577
Industria 809 17,75 12.578.355 3.693.240
Construccion 557 12,22 904.201 817.847
Comercio [.250 27,42 3.281.755 548905
Servicios 1.758 38,57 951.134 I.117.814

(*) Valores medios en euros.
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ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 4.558
Estructura i o

et Variacion 15/14
I.Importe neto de la cifra de negocios 2753032  3.052.311 3.653413 100,00 19,69
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 7.373 13.287 5.093 0,14 -61,67
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 9.399 10.398 12,622 035 21,38
4. Aprovisionamientos (-) -1.900.386  -2.158343  -2.641.929 72,31 2241
5. Otros ingresos de explotacion 51.864 57.695 59.568 1,63 3,25
6. Gastos de personal (-) -386.572 -409.376 -442.702 12,12 8,14
7. Otros gastos de explotacion (-) -336.125 -354.021 -394.044 10,79 1,31
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -107.091 -105.824 -115.339 3,16 8,99
9-12. Otros resultados de explotacién -1.287 -805 5.052 0,14 727,28
I 3. Resultados excepcionales 1.588 2.284 1.776 0,05 -2224
|4. Ingresos financieros 24.438 20.841 20431 0,56 -1,97
I'5. Gastos financieros (-) -44.277 -44.380 -34.096 093 -23,17
| 6-19. Otros resultados financieros -12.015 -2.283 12497 0,34 647,49
20. Impuestos sobre beneficios (-) -20.505 -18.765 -33.362 091 77,79

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)

22,4

19,7

-13,6
m Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
W Personal G.Financieros
m Otros Gastos Ventas netas M Aprovisionamientos W Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
32,9
15,2
@ 133
@ >
2015/2014 2014/2013
VAB Cash-flow
@ Explotacion © Ejercicio m2015/2014 W 2014/2013
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ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

. Inmovilizado intangible

Il Inmovilizado material

Il Inversiones inmobiliarias

IV-VI. Otros activos no corrientes

VII. Deudores comerciales no corrientes

. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Il. Existencias

Ill. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
IV-VI Otros activos corrientes

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTALACTIVO (A + B)

4.558

A-1) Fondos propios
. Capital
Otros fondos (II-1X,A-2, A-3)

PROVINCIAS 6 VALLADOLID

2013 2014 2015 |  pEstructura | Variacion
184.706 15505 152974 439 1,34
1053040 1060822 1116152 202 522
117438 121763 121815 349 004
425389 45351 424397 12,18 642
666 557 129 000 76,89

1.085 595 760 002 2783
346847 357516 385501 11,06 783
463.197 500433 542853 1557 8.48
497.860 449.035 565439 1622 259
139279 14858 175742 504 1828
3229509 3247862 3485762 100,00 732
1257.104 1320862 1394876 40,02 560
446.326 450431 427.684 1227 5,05
874342 937280 1034714 2968 1040

. Provisiones a largo plazo 29.018 29.615 38.173 [,10 28,90
Il. Deudas a largo plazo 416.578 420.482 392.642 I'1,26 -6,62
|. Deudas con entidades de crédito 289.816 278521 254.116 7729 -8,76
2-3. Otras deudas a largo plazo 126.762 141.961 138.526 397 -2,42
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 273.465 265.665 266.151 7,64 0,18
VI.Acreedores comerciales no corrientes 189 5 4 0,00 -2373
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo 65.829 71.209 68.902 1,98 -3,24
l. IF’asivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para 0 0 | 000 _
a venta
II. Provisiones a corto plazo 10.867 13.076 15.777 0,45 20,66
ll. Deudas a corto plazo 241.902 217.192 237542 6,81 9,37
|. Deudas con entidades de crédito 170.284 150.737 166.331 477 10,35
2-3. Otras deudas a corto plazo 71.618 66.456 71211 2,04 7,16
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 253.857 211.454 220.625 6,33 4,34
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 614.637 629.258 781.475 2242 24,19
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo 2497 2.194 2.073 0,06 -5,52
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) 3.229.509 3.247.862 3485.762 100,00 7,32
Valores medios en euros.
DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes) (Porcentajes)
105 00
339
32,5
B Activos no corrientes mantenidos para la venta Deudas a largo plazo  Deudas a corto Acreedores Acreedores
m Existencias con ent'id.ades de plazo con ?n.tidades comerciales a largo comerciales a corto
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar crédito de crédito plazo plazo
M Otros activos corrientes
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes m2015 m2014

B>
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Numero de empresas

Liquidez general

Liquidez inmediata (Test dcido)
Ratio de Tesorerfa

Solvencia

Coeficiente de endeudamiento
Autonomia financiera

Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes)
Periodo medio cobros (dias)
Periodo medio pagos (dfas)
Periodo medio almacen (dfas)
Autofinanciacién del inmovilizado

Consumos explotacion / Ingresos de explotacion
Gastos de personal / Ingresos de explotacion
EBITDA / Ingresos de explotacién

Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion
Rentabilidad econdmica

Margen neto de explotacion

Rotacién de activos (tanto por uno)
Rotacion del circulante (tanto por uno)
Rentabilidad financiera después de impuestos
Efecto endeudamiento

Coste bruto de la deuda

Ingresos de explotacién / empleado

VAB / Gastos de personal (tanto por uno)

Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno)
Gastos de personal / empleado

Beneficios / Empleado

Activos por empleado

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

Rentabilidad
Econémica

'SRentabiIidad
Financiera

Coste bruto
deuda 2,2

Margen
explotacion

-®-Valladolid = Castillay Leon

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ

(Tanto por uno)

W~
. 1,38
</ 1,02

2013 2014 2015

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)

<

2013

1,29
098
057
1,69
1,45
0,69
2241
60,28
100,31
67,53
1,07

79,74
13,78
741
1,41
2,84
327
087
1,94
2,99
1,70
232

210717
1,47
7,26
29.680
2373
219.678

1,36
1,02
056
1,75
1,34
0,75
26,30
5873
91,42
60,76
[, 14

80,78
13,16
722
2,03
331
346
096
2,14
4,54
2,58
2,39

22586
1,46
7,60
30.179
4.067
213377

RATIOS DE EFICIENCIA

2015

2014

2013

®EBITDA / Ing. Exp.

RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(euros/empleado)

245.000
240.000
235.000
230.000
225.000
220.000
215.000
210.000
205.000
200.000 210.717,2
195.000
190.000

2373
225.860,6

6.256

242.388,9

2013 2014

Ing. Exp. / empleado

2015

«®=Beneficios / Empleado

M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

7.000

- 6.000

5.000

- 4.000

+ 3.000

2.000

+ 1.000

2015

1,33
1,02
0,59
1,72
1,38
072
24,71
5336
9395
5383
l15

81,77
[1,92
7,14
2,94
4,12
3,87
1,07
222
7,45
5,62
1,69

242.389

1,53
8,39

29.304

6.256

207.463



Informe Econdmico-Financiero de la Empresa

ZLAMORA

CARACTERISTICAS DE LA MUESTRA

e A A A A A A A A A A A A A A A A e A A A A s

2013 2014

Empresas analizadas |.364 1.364

Ingresos de explotacién (*) 1.255.173 [.283.681
Fondos propios (*) 456.297 476.996

Inversién intangible (*) 1.375 -741
Inversién material (*) -18.831 -4.042
Empresas con datos de empleo [.193 1219
Empleo medio 73 7,1

(*) Valores medios en euros

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA PORTAMANOS 2015

Ingresos de
actividad (*)

Micro 1.148 84,16 379.542
Pequefias 179 13,12 2.707.313
Medianas 33 2,42 13.358.964

Grandes 4 0,29 |16.046.989

DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR SECTORES 2015

Ingresos de
actividad (*)

Agricultura 87 6,38 1.600.535
Industria 277 20,31 1.669.669
Construccién 207 15,18 451512
Comercio 425 3116 2.248.481
Servicios 368 26,98 474.306

(*) Valores medios en euros.

2015

I.364
1.338.238
487.135
-1.264
3.809
1219

75

Fondos propios (*)

155.483

1.390.921

5.597.000
13.070.386

Fondos propios

*
438702
847.786
287.683
485512
341,181

PROVINCIAS a ZAMORA

= 173



ANALISIS DE ACTIVIDAD

EVOLUCIONY ESTRUCTURA DE LA CUENTA DE EXPLOTACION

Nimero de empresas 1.364
Estructura i o
I.Importe neto de la cifra de negocios 1.240.877 1.268.279 1.323.568 100,00 4,36
2.Variacion de existencias de productos terminados y en curso 6991 7618 -3.017 -0,24 -14092
3.Trabajos realizados por la empresa para su activo 1.977 2,042 3.805 029 86,37
4. Aprovisionamientos (-) -896.444 -915.180 -941.436 7113 2,87
5. Otros ingresos de explotacion 14.296 15.403 14.670 (N -4,76
6. Gastos de personal (-) -163.952 -168.059 -173.837 13,13 3,44
7. Otros gastos de explotacion (-) -140.876 -140.460 -151.295 I'1,43 7,71
8. Amortizacién del inmovilizado (-) -38.550 -36.553 -35.489 2,68 2291
9-12. Otros resultados de explotacién 1.790 3316 3.144 0,24 -5,20
I 3. Resultados excepcionales 1.954 2.370 1.471 0,1l -3793
|4. Ingresos financieros 2.892 3.157 2963 0,22 -6,16
I'5. Gastos financieros (-) -17.092 -16.874 -19.042 1,44 12,85
| 6-19. Otros resultados financieros -1.655 406 -576 -0,04 24191
20. Impuestos sobre beneficios (-) -4.848 -8.284 -6.310 0,48 -23,83

Valores medios en euros.
(*) Incluye el resultado de operaciones interrumpidas en las empresas que presentan el modelo Normal de PyG, asi como las partidas que se incluyen en el excedente de las
empresas cooperativas, lo que puede ocasionar diferencias de cdlculo en el resultado del ejercicio.

DISTRIBUCION DE GASTOS DINAMICA DE LA ACTIVIDAD
(Porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
4,4
11,5 3,4

1,4 2,9
2,2
13,2
2,7 71,3
-2,1
-2,5
B Aprovisionamientos Amortizaciones 2015/2014 2014/2013
W Personal G.Financieros
m Otros Gastos Ventas netas M Aprovisionamientos W Gastos personal
DINAMICA DE LOS RESULTADOS GENERACION DEVALORY RECURSOS
(Tasas de variacion interanual en porcentajes) (Tasas de variacion interanual en porcentajes)
17,0
7,7
@ -
7,8
0,5
2015/2014 2014/2013
VAB Cash-flow
® Explotacion O Ejercicio 2015/2014 m2014/2013
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ANALISIS PATRIMONIAL

EVOLUCIONY ESTRUCTURA PATRIMONIAL

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Namero de empresas

2013

. Inmovilizado intangible 21.725
Il Inmovilizado material 414.683
Il. Inversiones inmobiliarias 45.370
IV-VI. Otros activos no corrientes 74.228
VII. Deudores comerciales no corrientes 9

|. Activos no corrientes mantenidos para la venta I.166
Il. Existencias 235266
IlIl. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 225.614
IV-VI Otros activos corrientes 71.813
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 74.594
TOTALACTIVO (A + B) [.164.466

1.364
Variaciéon
15/14

Estructura
(Porcentajes)

2014 2015

20984 19.720 I .64 -6,02

410.317 413.185 34,39 0,70
45.693 46.634 3,88 2,06

68.012 71011 591 441

0 0 0,00 -

1.369 630 0,05 -5393
248.823 253.126 21,07 1,73
230.840 241,730 20,12 472

64.383 60.270 5,02 -6,39
89.104 95.328 793 6,99
1.179.524 1.201.635 100,00 1,87

A-1) Fondos propios 456.297
. Capital 156.990
Otros fondos (II-1X, A-2, A-3) 309.957

PROVINCIAS 6 ZAMORA

476,996 487.135 40,54 2,13
168.476 172.688 14,37 2,50
318.189 327.325 2724 287

. Provisiones a largo plazo 4,128 2.328 3426 0,29 47,12
Il. Deudas a largo plazo 269.984 263.588 220.826 18,38 -16,22
|. Deudas con entidades de crédito 184.743 181.373 173.992 14,48 -4,07
2-3. Otras deudas a largo plazo 85.241 82215 46.833 390 -43,04
Il. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 14.029 13717 62.719 522 357,22
VI. Acreedores comerciales no corrientes 0 0 83 00l -
IVV y VII. Otros pasivos a largo plazo I'1.245 9.615 9.000 0,75 -6,40
l. IF’asivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para 18 0 0 000 _
a venta
II. Provisiones a corto plazo 2.006 1915 1.747 0,15 -8,76
ll. Deudas a corto plazo 158.149 164.646 159.063 13,24 -3,39
|. Deudas con entidades de crédito 83.899 93.697 91.068 758 -2,81
2-3. Otras deudas a corto plazo 74.249 70.949 67.994 5,66 4,16
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 12421 20.613 20.627 1,72 0,07
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 225.161 215.755 223.897 18,63 377
VI-VII. Otros pasivos a corto plazo 377 681 234 0,02 -65,59
TOTAL PATRIMONIO NETOY PASIVO (A + B + C) I.164.466 [.179.524 1.201.635 100,00 1,87
Valores medios en euros.
DISTRIBUCION DEL ACTIVO CORRIENTE PESO DEL ENDEUDAMIENTO
(Porcentajes) (Porcentajes)
14,6 o1 18,6 18,3
9,3 38,9
37,1

 Activos no corrientes mantenidos para la venta
| Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
M Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Acreedores

Acreedores
con entidades de plazo con entidades comerciales a largo comerciales a corto

Deudas a largo plazo  Deudas a corto

crédito de crédito plazo plazo

m 2015 m 2014

B>
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DIAGNOSTICO FINANCIERO

EVOLUCION DE LOS RATIOS DE LA MUESTRA

Nimero de empresas 1.364

2013 2014 2015
Liquidez general 1,53 1,57 1,61
Liquidez inmediata (Test dcido) 093 0,95 0,98
Ratio de Tesorerfa 0,37 0,38 0,38
Solvencia 1,67 1,70 1,71
Coeficiente de endeudamiento 1,49 1,42 1,40
Autonomia financiera 0,67 0,70 0,71
Fondo de maniobra / Activo corriente (porcentajes) 34,57 36,39 37,71
Periodo medio cobros (dias) 6561 65,64 6593
Periodo medio pagos (dfas) 79723 74,60 74,79
Periodo medio almacen (dfas) 96,89 100,73 98,59
Autofinanciacién del inmovilizado 1,07 [,13 [,16
Consumos explotacion / Ingresos de explotacion 82,64 82,24 81,65
Gastos de personal / Ingresos de explotacion 13,06 13,09 12,99
EBITDA / Ingresos de explotacién 5,36 576 5,67
Resultado ejercicio / Ingresos de explotacion 0,59 1,34 1,38
Rentabilidad econdmica 2,41 329 3,45
Margen neto de explotacion 2,24 3,02 3,10
Rotacién de activos (tanto por uno) 1,08 1,09 [
Rotacion del circulante (tanto por uno) 2,06 2,02 2,06
Rentabilidad financiera después de impuestos 1,58 353 3,70
Efecto endeudamiento 0,20 1,94 1,51
Coste bruto de la deuda 2,45 2,44 2,71
Ingresos de explotacién / empleado 183.777 188.172 188.495
VAB / Gastos de personal (tanto por uno) 1,33 1,36 1,41
Ingresos de explotacién / Gastos personal (tanto por uno) 7,66 7,64 7,70
Gastos de personal / empleado 24.237 24.976 24.422
Beneficios / Empleado 671 1.959 2.554
Activos por empleado 156.667 157.348 153.041

RATIOS FINANCIEROS
(Porcentajes)

RATIOS DE EFICIENCIA

Rentabilidad
Econémica 5,7
2015

7,7

Coste bruto 2 Rentabilidad 538

deuda 37 Financiera 2014 !
X 7,6
Margen 2013 54

explotacion 7,7

“®Zamora wCastillay Leén M EBITDA / Ing. Exp. M Productividad (Ingr.Exp./Gastos personal)

RATIOS DE SOLVENCIAY LIQUIDEZ RATIOS DE PRODUCTIVIDAD
(Tanto por uno) (euros/empleado)
189.000 3.000
1,67 . 1,70 . 1,71 2.554
’ 188.000
1,49 - 2.500
. 1,42 . 1,40 187.000
186.000 [ 2000
0,95 Q 0,98
Q 0,93 <\ ) 185.000 | o) 188.494,7 - 1.500
184.000 L 1.000
183.000
- 500
182.000 183.777,0
181.000 0
2013 2014 2015
2013 2014 2015
Ing. Exp. / empleado «®=Beneficios / Empleado

ESolvencia @ Coef. Endeudamiento ¢ Liquidez (Test acido)

176 =



DICCIONARIO

DE TERMINOS

ECONOMICO-
FINANCIEROS




178

Diccionario de terminos economico-financieros

Accionistas por desembolsos no exigidos: En esta partida figura la parte del
Capital Social suscrito que aun no ha sido desembolsado, y que la sociedad
todavia no ha exigido a sus accionistas. Forma parte de la partida de “Capital
no exigido” en el Patrimonio Neto, minorando el valor del capital.

Acreedores corrientes o a corto plazo: Deudas que la empresa tiene
contraidas con terceros, cuyo plazo de exigibilidad es inferior al afio.

Acreedores no corrientes o a largo plazo: Deudas que la empresa tiene
contraidas con terceros y cuyo plazo de exigibilidad es superior al afio.

Acreedores comerciales: Deudas que la empresa tiene contraidas con
suministradores de bienes y servicios.

Activo corriente:Es la parte del activo de la empresa formada por la tesoreria
y aquellos recursos del activo que, en teorfa, son transformables en efectivo
en el transcurso del ciclo normal de explotacidn de la empresa (no superior
a un afo); si bien este plazo puede variar en casos especiales de ciclos
de produccién largos. Comprende los “Activos no corrientes mantenidos

para la venta”, “Existencias’, “Deudores”, “Efectivo y otros activos liquidos
equivalentes”, y “Otros activos corrientes”.

Activo no corriente: Partida en la que se incluye el conjunto de bienes y
derechos adquiridos por la empresa destinados a servir de forma duradera
en las actividades de la empresa. Estd integrado por:“Inmovilizado intangible”,
“Inmovilizado material”, “Inversiones inmobiliarias”, “Deudores comerciales
no corrientes” y otras partidas de activos no corrientes como las inversiones
financieras con vencimiento superior a un afio. No se incluyen los “Gastos
de establecimiento” y “Gastos a distribuir en varios ejercicios” (Gastos
amortizables), que pasan a contabilizarse como gastos del ejercicio en las
cuentas que por su naturaleza correspondan.

Activos no corrientes mantenidos parala venta:Figuraen el activo corriente
y comprende los activos cuyo valor contable puede recuperar la empresa
a través de su venta inmediata, siempre que la empresa se comprometa
mediante un plan de venta y que ésta sea probable en el afio siguiente a la
fecha de clasificacion en esta categorfa de activos. Se valorardn por el menor
importe entre su valor contable y su valor razonable menos los costes de venta.

Activo total: Conjunto de bienes y derechos cuya titularidad pertenece a
la sociedad. Refleja las inversiones realizadas en capital fijo, en existencias
de mercaderias y de productos terminados, derechos de cualquier clase,
tesorerfa, y activos financieros (inversiones en valores, fondos publicos, etc.).



Ajustes por cambios de valor: Recoge los ajustes producidos por los cambios
de valoracion (a valor razonable) de los activos financieros disponibles para la
venta y el importe de la pérdida o ganancia de los instrumentos de cobertura
de flujos de efectivo. Estos cambios se registran en el patrimonio neto hasta
que proceda su imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio
correspondiente.

Ajustes por periodificacion: Gastos e ingresos contabilizados en el ejercicio
y que deben ser imputados en los siguientes ejercicios.

Alta rentabilidad (empresas de): Se consideran empresas de alta
rentabilidad a aquéllas que han obtenido una rentabilidad econdmica media
superior al 25 por ciento en los tres Ultimos afios sin que en ninguno de ellos
la rentabilidad obtenida se haya situado por debajo del |5 por ciento.

Amortizaciones del inmovilizado: En esta partida se recogen las cantidades
que laempresa destina anualmente parala futura reposicién de su inmovilizado.

Amortizacion acumulada: Expresién contable de la distribucidn en el tiempo
de las inversiones en inmovilizado por su utilizacidn prevista en el proceso
productivo. Figuran en el activo del balance minorando la partida del activo
en la que figure el correspondiente elemento patrimonial.

Aprovisionamientos: Recoge las compras de mercaderias, materias primas y
demds bienes que la empresa adquiere para revenderlos, bien sea sin alterar
su forma o transformandolos, asi como los gastos del ejercicio que se deriven
de trabajos encargados a otras empresas.

Autofinanciacion del inmovilizado: Indica en qué medida los fondos
permanentes garantizan la cobertura del valor bruto de las inmovilizaciones.
Se obtiene dividiendo los “Fondos propios” entre el “Inmovilizado”.

Autonomia financiera: Ofrece una visidn de la composicién estructural de
las fuentes de financiacion. Se calcula dividiendo los “Fondos propios” entre
el “Pasivo exigible”, es decir, el agregado formado por el “Pasivo corriente” y
el “Pasivo no corriente”.

Capital: Indica el capital escriturado en las sociedades mercantiles restando
la cuantia del capital no exigido.

Capacidad de devolucion de la deuda: Indica la suficiencia de la empresa
para hacer frente al total de sus deudas con los recursos generados por ella
misma en el ejercicio. Se calcula dividendo los recursos generados entre el
pasivo exigible de la empresa.

Ciclonormal de explotaciondelaempresa:periododetiempo quetranscurre
entre la adquisicion de los activos que se incorporan al proceso productivo y
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la realizacion de los productos en forma de efectivo o equivalentes al efectivo.
Cuando no resulte claramente identificable se asumird que es de un afio.

Coeficiente de endeudamiento: Indica en que porcentaje o fraccion la
empresa emplea financiacién ajena. Muestra la relacion existente entre la
deuda externa total y los fondos propios de la sociedad y define cudl es
la estructura financiera de la empresa. Se calcula dividiendo los “Recursos
Ajenos” entre el “Patrimonio Neto” de la empresa.

Consumos de explotacion: Partida de la cuenta de pérdidas y ganancias. Se
calcula sumando los aprovisionamientos y “Otros Gastos de Explotacidn”.

Coste bruto de la deuda: Indica el coste que tiene para la empresa la
financiacion ajena. Se calcula mediante el cociente entre los “Gastos
Financieros' y los “Recursos Ajenos”.

Deuda a corto plazo:Incluye las deudas con entidades de crédito,acreedores
por arrendamiento financiero y deudas con empresas del grupo y asociadas
a corto plazo.

Deuda a largo plazo:Incluye las deudas con entidades de crédito, acreedores
por arrendamiento financiero y deudas con empresas del grupo y asociadas
a largo plazo.

Deudores: Recoge el saldo de las obligaciones de terceros con la empresa.

Dentro de esta partida se incluyen“Clientes”,"Empresas del grupo deudoras”,
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“Deudores varios”, “Personal”,” Administracidn publica" y “Provisiones”.

EBITDA: en inglés significa: “Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization”. Recoge el resultado bruto de explotacion de la empresa
antes de deducir los intereses, amortizaciones, depreciaciones e impuestos.

Efecto endeudamiento: Es el porcentaje que aporta la financiacidn ajena a
la rentabilidad financiera de la empresa. Indica en que medida un incremento
del endeudamiento mejora o empeora la “Rentabilidad financiera”. Puede
ser mayor, igual o menor que cero. Se obtiene restando de la “Rentabilidad
financiera antes de impuestos” la “Rentabilidad econdmica”.

Existencias: Bienes que la empresa tiene almacenados en cualquier fase del
proceso productivo. Se calcula sumando las siguientes partidas:“Comerciales”,
“Materias primas y otros aprovisionamientos’, “Productos en curso vy
semiterminados”, “Subproductos y residuos’, “Productos terminados”, v
“Otras existencias”.

Fondo de maniobra: Es la parte del activo circulante financiada con recursos
a largo plazo y ofrece una medida de la solvencia empresarial. Se obtiene
restando al “Activo corriente” el “Pasivo corriente”.



Fondos propios: Incluye todos aquellos recursos que posee la empresa vy
que no tienen plazo de exigibilidad ya que han sido aportados por los socios
o generados por la propia empresa. Estd formado por “Capital suscrito”,
“Reservas”, “Resultado de ejercicios anteriores”, “Pérdidas y Ganancias” vy
“Otros fondos propios”.

Gacelas (empresas): Se denomina empresa gacela a aquella que en los
Ultimos cuatro aflos ha incrementado sus ventas de manera continuada
todos los afios, duplicdndolas, cuando menos, en el conjunto del periodo v,
ademds, debe haber obtenido beneficios en todos los ejercicios del periodo.

Gastos excepcionales: Son aquellos derivados de acciones que no
constituyen la actividad propia de la empresa. Incluye todos los gastos
excepcionales, los gastos y pérdidas de ejercicios anteriores, y las pérdidas
procedentes del inmovilizado.

Gastos de personal: En esta partida se recogen la totalidad de los gastos que
supone la plantilla de empleados de la empresa que serd la suma de “Sueldos
y Salarios” mds “Cargas sociales”.

Gastos financieros y asimilados: Se incluye en esta partida todo tipo de
gastos en los que incurre la empresa cuando solicita financiacion a terceros.
Se calcula sumando “Gastos financieros y gastos asimilados,‘“Variacién de las
provisiones de inversiones financieras” y “Diferencias negativas de cambio”.

Importe neto de la cifra de negocios: Recoge la enajenacidn de bienes y
prestacidn de servicios que son objeto del trdfico de la empresa, minorado
en los descuentos sobre ventas y las devoluciones.

Impuestos: Es la suma del “Impuesto de sociedades” y “Otros impuestos”.
El primero grava las ganancias generales de la empresa, y el segundo recoge
otros gravdmenes impositivos que afectan a la empresa.

Ingresos de actividad: Es la suma del“Importe neto de la cifra de negocios”,
“Otros ingresos de explotacion” y los “ingresos financieros”. Se incluye esta
Ultima partida a fin de recoger todos los ingresos de la actividad empresarial
que pueden derivarse de la explotacion, dado que, en muchos casos, las
empresas contabilizan en esta rubrica esos ingresos por tratarse de su
actividad habitual.

Ingresos excepcionales: Son aquellos ingresos o beneficios de cardcter
excepcional que se derivan de acciones que no constituyen la actividad
ordinaria de la empresa y que no figuren en otras cuentas de ingresos o de
patrimonio neto.

Ingresos financieros: Son aquellos ingresos que se derivan de la colocacion
de los distintos recursos financieros de la empresa. Se determina sumando
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“Subvenciones, donaciones y legados de cardcter financiero”, “Ingresos de

participaciones en capital”,“Ingresos de otros valores negociables y créditos”,
“Otros intereses e ingresos asimilados” y “Diferencias positivas en cambio”.

Inmovilizado (neto): Se calcula sumando el “Inmovilizado intangible” vy el
“Inmovilizado material”.

Inmovilizado intangible: Son los elementos patrimoniales de la empresa
intangibles pero susceptibles de valoracion. Es la suma de “Gastos de
investigacion y desarrollo”, “Concesiones administrativas”, “‘Derechos
comerciales, propiedad intelectual o licencias’, “Fondo de comercio”,

“Derechos de traspaso”,“Aplicaciones informadticas”," Anticipos”,“Provisiones”
y “Amortizaciones”.

Inmovilizado material: Estd formado por los elementos patrimoniales
tangibles, ya sean bienes muebles o inmuebles. Se determina sumando
“Terrenos y construcciones”, “Instalaciones técnicas y maquinaria”, “Otras

instalaciones, utillaje y mobiliario”, "Anticipo e inmovilizaciones materiales en
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curso”,"“Otro inmovilizado”,“Provisiones” y “Amortizaciones”.

Inversion inmaterial: Recoge la variacidn del “Inmovilizado inmaterial” de la
empresa en relacion al afio precedente. Se calcula restando al valor del afo
(n) el valor del afio (n-1).

Inversiones inmobiliarias: Son aquéllos activos no corrientes que sean
inmuebles y que no se emplean en el proceso de produccidon o de suministro
de servicios por parte de la empresa, ni estdn destinados a la venta durante
el ejercicio, sino que se poseen para obtener rentas o plusvalias.

Inversion material: Recoge la variacion del “Inmovilizado material” de la
empresa en relacidn al afio precedente. Se calcula restando al valor del afio
(n) el valor del afio (n-1).

Lideres (empresas): Son aquellas que han alcanzado un ““cash-flow" (recursos
generados), en el ultimo afio, superior a los 500 mil euros y que, ademds, han
obtenido beneficios en ese ano.

Liquidez general: Mide la capacidad de hacer frente a los pagos a
corto plazo. Se obtiene dividiendo el “Activo corriente” entre el “Pasivo
corriente”.

Liquidez inmediata (Test acido): Mide la capacidad de hacer frente a los
pagos mds inmediatos. Indica la posibilidad de pagar el pasivo corriente
sin recurrir a las existencias. Se obtiene dividiendo el “Activo corriente”,
minorado en las “Existencias” y el “Activo no corriente mantenido para la
venta", entre el “Pasivo corriente”.



Margen de explotacion: Indica el porcentaje de beneficio que dejan las
ventas antes de considerar las cargas financieras (y los posibles resultados
extraordinarios). Se calcula dividiendo el “Resultado de explotacién” entre
los “Ingresos de actividad".

Otro activo corriente:Incluye las siguientes partidas:‘Inversiones en empresas

del grupo”, “Inversiones financieras a corto plazo”, y “Periodificaciones a
corto plazo”.

Otro activo no corriente: En esta partida se recogen “Inversiones en
empresas del grupo a largo plazo”, “Inversiones financieras a largo plazo™ y
“Activos por impuesto diferido”.

Otros fondos: Incluye la prima de emision, reservas, resultados de ejercicios
anteriores, resultado del ejercicio, otras aportaciones de socios, instrumentos
de patrimonio neto, asi como los ajustes por cambios de valor, subvenciones,
donaciones y legados recibidos.

Otros ingresos de explotacion:Incluye las subvenciones,donacionesy legados
a la explotacion transferidos al resultado del ejercicio, asi como otros ingresos
de gestidn (arrendamientos, propiedad industrial, servicios diversos, etc.)

Otros gastos de explotacion: Incluye los gastos derivados de servicios
exteriores, ajustes en el impuesto sobre beneficios y otros tributos, la
reversion por deterioro de créditos comerciales y el exceso de provisiones
por operaciones comerciales.

Otros pasivos a corto plazo: Incluye las periodificaciones a corto plazo y la
deuda con caracteristicas especiales a corto plazo.

Otros pasivos a largo plazo: Incluye los pasivos por impuesto diferido,
periodificaciones a largo plazo y deuda con caracteristicas especiales a
largo plazo.

Otros resultados de explotacion: Incluye la imputacidn de subvenciones de
inmovilizado no financiero, el exceso de provisiones, el deterioro y resultado
de enajenaciones de inmovilizado v la diferencia negativa de combinaciones
de negocio.

Otros resultados financieros: Incluye la variacidn de valor razonable en
instrumentos financieros, las diferencias de cambio y el deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros.

Pasivo corriente: Incluye las deudas que la empresa tiene contraidas
con terceros y cuyo plazo de exigibilidad es inferior al afio. Se determina
sumando “Emisién de obligaciones y otros valores negociables”, “Deudas
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con entidades de crédito”, “Deudas con empresas del grupo y asociadas’,
“Acreedores comerciales”, “Otras deudas no comerciales”, “Provisiones para
operaciones de trdfico” y “Ajustes por periodificacidn”.

Pasivo fijo: Lo componen los recursos aciclicos de la empresa. Se engloban bajo
este concepto: “Patrimonio Neto" y “Pasivo no corriente”.

Pasivo total: En este apartado se anota el agregado del exigible de la empresa
o las obligaciones contraidas frente a terceros, es decir, las partidas de “Pasivo no
corriente” y “Pasivo corriente”.

Pasivos vinculados con activos corrientes mantenidos para la venta: Figuran
en el pasivo corriente y comprende los pasivos incluidos en un grupo enajenable
de elementos, cuya recuperacion se espera realizar, fundamentalmente a
través de su venta. En concreto estd formado por “Provisiones”, “Deudas con
caracteristicas especiales’, “Deudas con personas Yy entidades vinculadas’,
“Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar’y “Otros pasivos'.

Patrimonio Neto: Son aquellos recursos de la empresa que no tienen ningun
grado de exigibilidad. Constituye la parte residual de los activos de la empresa,
una vez deducidos todos sus pasivos e incluye las aportaciones realizadas por los
socios y propietarios en el momento de la constitucidn o posteriores, asi como
los resultados acumulados o variaciones y ajustes de valoracion que puedan
afectarle.

Periodo medio de acreedores (pago): Indica el nimero de dias que pasa desde
que se compra un bien o servicio hasta que se paga. Se calcula dividiendo el
saldo de los “Acreedores a corto plazo” entre las “Compras” y multiplicando el
resultado por 365 dias.

No obstante, este indicador debe tomarse con cierta cautela, dado que al no
disponer de informacion desagregada de la cuenta de “Acreedores a corto plazo”,
no es posible discernir entre las deudas contraidas con acreedores comerciales y
las que se vinculan a otro tipo de acreedores (entidades financieras). Igualmente,
los errores contables resultantes de una inadecuada periodificacion de las deudas,
es decir, de imputar como deudas a corto plazo del ejercicio aquéllas que tienen
la consideracion de largo plazo, contribuye a incrementar de manera notable el
valor de esta partida.

Periodo medio de deudores (cobro): Indica el nimero de dias que pasa desde
que se vende un bien o servicio hasta que se cobra. Se calcula dividiendo el saldo
de los “Deudores” entre las “Ventas” y multiplicando el resultado por 365 dias.

Periodo medio de existencias (almacenamiento): Indica el nimero de dias
que las mercancias permanecen en almacén. Se calcula dividiendo las “Existencias”
entre los “Consumos de explotacidén™ y multiplicando el resultado por 365 dias.

Periodo medio de tesoreria: Indica el nimero de dias que el saldo de tesorerfa
permanece inmovilizado. Se calcula dividiendo el saldo de “Tesoreria” entre los
“Ingresos de explotacidon”y multiplicando el resultado por 365 dias.



Productividad aparente: Como aproximacion al concepto de productividad,
se ha tomado la productividad aparente del factor trabajo, obtenida como
el cociente entre el “Valor afiadido bruto” y los “Gastos de personal”. La
posibilidad alternativa de utilizar el empleo como variable de cdlculo se
ha desechado por el elevado ndmero de empresas que no cumplimentan
correctamente esta informacidn al depositar sus cuentas.

Provisiones para riesgos y gastos: Son las cantidades destinadas para cubrir
posibles riesgos y gastos en los que incurra la empresa.

Recursos generados (Cash-Flow): Indica la cantidad total de recursos que
genera la empresa. Se determina sumando el “Resultado neto del ejercicio”
y las “Amortizaciones”.

Rentabilidad del Cash-Flow: Mide la rentabilidad teniendo en cuenta los
recursos generados por la empresa. Ratio que resulta de dividir el “Cash-
Flow' entre el “Activo total”.

Rentabilidad economica: Refleja la rentabilidad del negocio, de la empresa,
independientemente de su estructura de financiacion. Ratio que resulta
de dividir el “Resultado de explotacidon™ (o “Beneficio antes de intereses e
impuestos”) entre el “Activo total neto”.

Rentabilidad financiera: Mide la rentabilidad para el accionista en funcidn
de sus recursos comprometidos en la empresa. Este ratio puede obtenerse
antes y después de impuestos, como resultado de dividir el “Beneficio
antes de intereses e impuestos” o, en su caso el “Beneficio neto” entre el
“Patrimonio Neto" de la empresa.

Resultado antes de impuestos: Es el resultado que genera la empresa antes
de hacer frente a los impuestos. Se calcula como diferencia de todos los
ingresos de la empresa y todos los gastos con excepcion de los impuestos. Es
la suma del “Resultado de explotacién”y del “Resultado financiero”.

Resultado de explotacion: Es el resultado generado por la actividad propia
de la empresa. Se calcula como diferencia entre los ingresos y gastos de
explotacidn. Es equivalente al resultado antes de intereses e impuestos y
también puede obtenerse deduciendo del beneficio neto obtenido por la
empresa el resultado financiero y sumdndole los impuestos.

Resultados excepcionales: Incluye el resultado obtenido como diferencia
entre los ingresos excepcionales y los gastos excepcionales.

Resultado de operaciones continuadas: Constituye el resultado de la
empresa sin atender a otras lineas de negocio separadas o destinadas
a su venta. Esta distincidon se realiza en las empresas que presentan
balance normal.
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Resultado de operaciones interrumpidas: En las empresas que presentan
balance normal representa el resultado procedente de actividades de
lineas de negocio o dreas geogrédficas significativas y separadas del resto
o de empresas dependientes adquiridas exclusivamente con la finalidad
de venderlas.

Resultado financiero: Es el resultado que genera la actividad financiera de
la empresa. Se calcula como diferencia entre los “Ingresos Financieros™ y los
“Gastos Financieros".

Resultado neto del ejercicio: Es el resultado final de la actividad de la
empresa. Se calcula como diferencia entre todos los ingresos v todos los
gastos de la empresa.

Rotacion del activo: Se obtiene dividiendo los “Ingresos de explotacidn”
entre el “Activo Total”.

Rotacion del activo corriente: Se obtiene dividiendo los “Ingresos de
explotacién” entre el “Activo corriente”.

Rotacion de existencias: Se obtiene dividiendo las “Existencias’” entre el
“Activo corriente’”’,

Solvencia: Refleja la distancia a la quiebra. Informa sobre la garantia que
para los acreedores supone el activo de la empresa y la capacidad para
satisfacer las deudas contraidas. Se calcula dividiendo el “Activo total” entre
los “Recursos ajenos”.

Trabajos realizados por la empresa para su activo: Es la contrapartida
de los gastos realizados por la empresa para su inmovilizado, utilizando sus
equipos y su personal, que se activan. También incluye los realizados por
otras empresas con finalidad de investigacion y desarrollo.

Tesoreria: Saldos en efectivo y otros activos liquidos equivalente que la
empresa tiene a su disposicidn en bancos o en caja.

Valor anadido bruto a coste de factores: Se calcula restando a los “Ingresos
de la actividad” los “Consumos de la actividad.

Variacion de existencias de productos terminados y en curso de
fabricacion: Registro al cierre de ejercicio de las variaciones entre
existencias finales e iniciales.
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