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Motivacion

La Encuesta del Banco de Espafia sobre la Actividad Empresarial (EBAE) permite extraer, en tiempo
real, informacién muy valiosa acerca de la facturacion, el empleo y los precios pagados y cobrados
por una muestra amplia de empresas espanolas, lo que proporciona una contribucidon muy relevante
al diagnéstico de la situacion coyuntural de la economia.

Ideas principales

e | as empresas perciben un aumento de su facturacion en el segundo trimestre de 2023, tras las caidas
que declaraban en los tres trimestres anteriores. La dispersion por sectores es elevada, con avances
en la mayor parte de las ramas de servicios y descensos en la agricultura y el comercio.

e Seralentizan las presiones al alza de los costes de produccion y de los precios de venta en el segundo
trimestre. Las expectativas a un afo indicarian también menores aumentos de costes y, de manera
algo menos intensa, de precios de venta y de costes laborales.

e El impacto negativo sobre la actividad del aumento de los costes energéticos y de las condiciones de
demanda disminuye significativamente, pero los problemas asociados a la falta de mano de obra siguen
afectando a un porcentaje elevado de empresas, sobre todo en las ramas de agricultura, hosteleria y
construccién, y también estarian condicionando negativamente las decisiones de inversion.

Palabras clave

Perspectivas econdmicas, facturacion, empleo, precios.

Codigos JEL
E32, L25, E66.

Articulo elaborado por:

Alejandro Fernandez Cerezo Mario lzquierdo
Dpto. de Andlisis de la Situacién Econdémica Dpto. de Analisis de la Situacion Econémica
Banco de Espafia Banco de Espana


https://www.bde.es/investigador/en/menu/people/research_staff_a/fernandez_alejandro.html
https://www.bde.es/investigador/en/menu/people/research_staff_a/Izquierdo_Peinado__Mario.html
https://doi.org/10.53479/30209

Este articulo presenta los resultados de la edicion mas reciente de la Encuesta del Banco
de Espana sobre la Actividad Empresarial (EBAE), correspondiente al segundo trimestre de 2023.
A través de la EBAE, una muestra de las sociedades no financieras espafnolas evalua cada tres
meses la evolucion de su actividad en el trimestre corriente y las perspectivas a corto plazo'.
En particular, la encuesta recopila informacién cualitativa sobre la facturacién, el empleo, la
inversion empresarial y los precios pagados y cobrados por las empresas colaboradoras?. Junto
con las preguntas habituales sobre los principales factores limitativos de la actividad empresarial,
el cuestionario incluyé en esta ocasion otras preguntas relativas a los condicionantes de las
decisiones de inversion. El trabajo de campo se llevé a cabo entre el 16 y el 30 de mayo. La
encuesta fue remitida para su cumplimentacién online a una muestra de mas de 14.000 sociedades,
de las que algo mas de un 25 % son colaboradoras habituales de la Central de Balances. Como
en trimestres pasados, el grado de participaciéon de las empresas ha sido muy satisfactorio, con
un total de 6.226 encuestas validas recibidas, o que supone una tasa de respuesta del 43,7 %. En
este articulo se detallan los principales resultados obtenidos a partir de las respuestas recibidas.

Facturacion, empleo e inversion

El grafico 1.a resume la vision de las companias acerca de la evolucion de su facturacion en el
trimestre en curso y de las perspectivas para el siguiente a partir de las respuestas a las distintas
ediciones de la EBAES. Las contestaciones de las empresas se resumen en un indice que pondera
sus valoraciones cualitativas formuladas en una escala de cinco niveles, comprendidos entre el
«descenso significativo» y el «xaumento significativo», de modo que, en los dos casos extremos
en los que todos los encuestados recurrieran, o bien a la primera, o bien a la segunda de estas
dos respuestas, el indice tomaria un valor de -2 y de 2, respectivamente®. Los resultados de la
encuesta sugieren que, en el segundo trimestre, la facturacién habria repuntado, tras los
descensos reportados en los tres trimestres anteriores. No obstante, el aumento declarado ahora
es inferior al previsto por las empresas hace tres meses.

En consonancia con este indicador agregado, en el grafico 1.b se observa que se ha producido,
entre el primer y el segundo trimestre de 2023, un desplazamiento hacia la derecha de la

1 En este vinculo pueden consultarse detalles adicionales sobre la encuesta y las publicaciones realizadas a partir de sus ediciones
anteriores.

2 En periodos de baja inflacion, la evolucion de la facturacion es una aproximacion razonablemente buena de la evolucién del volumen
de ventas de una empresa en términos reales. No obstante, en la actual etapa de elevada inflacion, las respuestas de las empresas
sobre el cambio en la facturacion podrian verse condicionadas por las variaciones de precios, lo que dificulta la valoracion de la
evolucion de la actividad empresarial en términos reales.

3 Los resultados que se presentan en este articulo se han calculado utilizando pesos que permiten replicar la distribucion del empleo
en la Estadistica de Empresas Inscritas en la Seguridad Social por ramas (un total de 15) y por estratos de tamafio (4).

4 Las respuestas cualitativas son trasladadas a una escala numérica, segun la siguiente correspondencia: descenso significativo = -2,
descenso leve = -1, estabilidad = 0, aumento leve = 1, aumento significativo = 2.
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Gréfico 1
Evolucion y perspectivas de la facturacion empresarial

1.a Evolucién trimestral de la facturacion (a)
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1.b Distribucién de las respuestas sobre la evolucion trimestral de la facturacion
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1.c Evolucion trimestral de la facturacion en el segundo trimestre de 2023, por ramas (a)
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FUENTE: Encuesta del Banco de Espafia sobre la Actividad Empresarial.

a Iindice construido asignando los siguientes valores a las respuestas cualitativas de las empresas: aumento significativo = 2, aumento leve = 1,

estabilidad = 0, descenso leve = -1, descenso significativo = 2.

DESCARGAR
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distribucion de respuestas de las empresas, que refleja un aumento de la proporcion de ellas que
declaran estar registrando una subida de su facturacién en este trimestre. En concreto, el
porcentaje de encuestados cuyas ventas han crecido en este periodo es del 29,4 %, 4 puntos
porcentuales (pp) mas que en el trimestre anterior, mientras que el porcentaje de empresas que
perciben descensos en su facturacion ha bajado al 22,8 %, 4,1 pp menos que hace tres meses.
Para el tercer trimestre de 2023, las perspectivas apuntan a un mayor dinamismo de la facturacion.

Por ramas de actividad, la evolucion de la facturacion empresarial mantiene una notable
heterogeneidad (véase grafico 1.c). En particular, cabe destacar la fuerte recuperacion de las
ramas ligadas al sector turistico (hosteleria y transporte, que habian registrado caidas en los dos
trimestres anteriores) y la prolongacién del comportamiento favorable de los servicios de
informacién y comunicaciones (rama que encadena nueve meses consecutivos de subidas). En
el extremo opuesto, la peor evolucion de la facturacion se observa en la agricultura, el comercio
y las actividades administrativas (que venian mostrando ya un tono negativo en trimestres
anteriores). En la industria, la actividad empresarial se habria mantenido practicamente sin
cambios, prolongando el estancamiento de las ventas observado en los Ultimos trimestres.

El comportamiento del empleo en el trimestre en curso habria mostrado un elevado dinamismo
en esta edicién de la encuesta (véase grafico 2.a), en linea con la fuerte recuperacion de la
ocupacion que las empresas esperaban hace tres meses. Por ramas de actividad, la mejora del
empleo fue bastante generalizada. En linea con el patrén sectorial observado en la facturacion,
cabe destacar la acusada mejora experimentada en algunas ramas de servicios (como informacion
y comunicacion, actividades profesionales, cientificas y técnicas, y hosteleria), en contraste con
los retrocesos observados en la agricultura. La proporciéon de sociedades que indican que la
ocupacion ha aumentado es del 21,3 %, casi 7 pp mas que en el trimestre anterior. Para el tercer
trimestre de 2023, las perspectivas también son favorables, ya que la ocupaciéon seguiria
creciendo, aunque a un ritmo ligeramente inferior. Si se toma como referencia el inicio de la crisis
del COVID-19, las empresas encuestadas habrian superado por vez primera el nivel de facturacion
de finales de 2019 en el segundo trimestre de este afio, en un 0,6 %. En el caso del empleo, la
diferencia es levemente superior (0,7 %)°.

Como en las tres ediciones precedentes, la encuesta de este trimestre solicitdé a las empresas
colaboradoras informacién sobre la evolucién coyuntural de sus decisiones de inversion. Los
resultados muestran una ligera mejora de la actividad inversora en el segundo trimestre del afio,
periodo en el que un 16,3% de las empresas aumentaron su inversion, frente al 13,2 % del
trimestre previo. Por ramas de actividad, el mejor comportamiento de la inversion se concentré
en los servicios de informacion y comunicaciones y de transporte, asi como en la industria,
mientras que en la agricultura, la hosteleria y la construccién la evolucion fue negativa, al igual
que en el trimestre anterior (véase grafico 2.b).

5 Estas cifras se obtienen a partir de las preguntas de la encuesta relativas a la variacion del empleo y la facturacion frente al nivel
pre-COVID. Esta informacion se solicita a las empresas en forma de intervalos, y el dato medio se calcula utilizando la distribucion
de las respuestas y la cifra media de variacion de cada intervalo.
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Gréfico 2
Evolucidn y perspectivas del empleo y de la inversion empresarial

2.a Evolucién trimestral del empleo (a)
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2.b Evolucién trimestral de la inversion en el segundo trimestre de 2023, por ramas (a)
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2.c Condicionantes de las decisiones de inversion empresarial (b)
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FUENTE: Encuesta del Banco de Espafia sobre la Actividad Empresarial.

a indice construido asignando los siguientes valores a las respuestas cualitativas de las empresas: aumento significativo = 2, aumento leve = 1,
estabilidad = 0, descenso leve = -1, descenso significativo = -2.
b Empresas que declaran un impacto negativo o muy negativo de cada uno de los factores sobre sus decisiones de inversion.

DESCARGAR
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La encuesta de este trimestre ha incluido como novedad una pregunta sobre los posibles factores
que estarian condicionando las decisiones de inversién de las companias. La mayor parte de las
empresas encuestadas apuntan al impacto negativo que estaria teniendo la elevada incertidumbre
sobre las condiciones econdmicas (véase grafico 2.c); este porcentaje es algo mayor en la
industria (51 %) que en los servicios (46 %). El segundo factor mencionado por las empresas con
mayor frecuencia con efectos negativos sobre la inversién es la disponibilidad de mano de obra,
lo que afecta ligeramente mas a los servicios (26 %) que a la industria (24 %). También conviene
resaltar que la situacién de la demanda estaria afectando mas negativamente a las decisiones de
inversion de la industria (20 %) que a los servicios (11 %). Por uUltimo, las condiciones financieras
y el acceso a la financiacion externa estarian teniendo, por ahora, un efecto mas limitado y sin
diferencias apreciables entre sectores.

Costes y precios

En relacion con la evolucidon de los costes de los consumos intermedios, los resultados de la
encuesta sugieren la continuacion del proceso de disminucion de las presiones inflacionistas
iniciado a finales del afio pasado. De esta forma, el indicador de aumento de costes de las
empresas se situd en su nivel mas bajo desde la encuesta del segundo trimestre de 2021 (véase
grafico 3.a). En concreto, aunque casi la mitad de las empresas, un 49,6 % del total, manifiestan
seguir experimentando un aumento adicional de los precios de sus consumos intermedios en el
segundo trimestre del afio, esta proporcion es 22,1 pp inferior a la del trimestre pasado. En
cuanto a las perspectivas a corto plazo, las sociedades encuestadas anticipan una ligerisima
relajacion adicional de las presiones de costes en el tercer trimestre. En relacion con la evolucion
de los precios de venta, en este trimestre se observa también un descenso significativo de las
tensiones inflacionistas, mas acusado que el esperado hace tres meses. En particular, en el
segundo trimestre un 25,4 % de las empresas afirman haber subido sus precios, 1o que supone
un descenso de 18,4 pp con respecto al trimestre anterior. En cuanto a las perspectivas para el
tercer trimestre, se observa una estabilizacion de las presiones inflacionistas relacionadas con
los precios de venta.

Por ramas, esta menor presidn inflacionista fue bastante generalizada, aunque se observé mas
en la industria que en los servicios (véase grafico 3.b), sobre todo en relacion con los costes
intermedios, lo que, con elevada probabilidad, esta relacionado con que el descenso de los
precios de los insumos energéticos y la normalizacion de los cuellos de botella en las cadenas
de suministros hayan incidido de manera mas intensa en las ramas del sector secundario.

Cuando se pregunta a las empresas por sus perspectivas a un afo vista, los encuestados esperan
que la presidn de costes de los inputs siga siendo elevada, pero menor de lo previsto hace tres
meses para el mismo horizonte temporal, sobre todo en el sector industrial (véase grafico 3.c). En
concreto, el 54,4 % de las sociedades esperan que, dentro de un afo, sus costes sean superiores
a los actuales (15,2 pp menos que en la anterior edicién de la EBAE), pero ese porcentaje se
reduce hasta el 47,4 % en la industria. Asimismo, se detecta una moderacion en las expectativas
de aumentos de precios de venta, aunque algo menor que la desinflacién observada en los
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Grafico 3
Evolucidn de precios y costes

3.a Evolucioén trimestral de los precios (a)
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FUENTE: Encuesta del Banco de Espafia sobre la Actividad Empresarial.

a indice construido asignando los siguientes valores a las respuestas cualitativas de las empresas: aumento significativo = 2, aumento leve = 1,
estabilidad = 0, descenso leve = -1, descenso significativo = -2.
b Los servicios se refieren a las empresas pertenecientes al sector de servicios de mercado.

DESCARGAR
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consumos intermedios. En concreto, el porcentaje de empresas que esperan encarecer sus
productos en los proximos 12 meses se reduce hasta el 48,7 %, 7 pp menos que hace tres
meses, porcentajes similares tanto en la industria como en los servicios. En el caso de los costes
laborales, las previsiones de incremento a un afo vista también han descendido ligeramente
respecto al trimestre pasado, si bien se mantienen en niveles mas elevados que los precios de
los consumos intermedios y los precios de venta. En concreto, el 67 % de las empresas esperan,
en la actualidad, que se produzcan crecimientos de esta variable, unos 7 pp menos que en el
primer trimestre; esta caida es algo mayor en los servicios que en la industria.

Factores que inciden sobre la actividad

En cuanto a los condicionantes de la actividad en este trimestre, los resultados apuntan a un
notable retroceso del porcentaje de empresas afectadas negativamente por el aumento del
coste de los inputs energéticos (véase grafico 4.a). En concreto, el porcentaje de empresas que
declaran un impacto negativo del encarecimiento de los insumos energéticos desciende hasta
el 56 %, 21 pp menos que hace tres meses. Por ramas, el retroceso de la incidencia negativa de
este factor es generalizada, pero se ha producido de manera algo mas intensa en la industria y
el transporte.

La escasez de demanda experimenta también un retroceso de su incidencia como factor limitativo
de la facturacion. Solo un 16 % de las companfias declaran que este factor esta afectando
negativamente a su actividad, casi 5 pp menos que hace tres meses. Sin embargo, por ramas de
actividad, este factor esta impactando de manera mas negativa en algunos sectores, en particular
en la industria y la agricultura, mientras que en el sector servicios las condiciones de demanda
estarian siendo mas favorables. Estas diferencias pueden contribuir a explicar la evolucién de los
precios de venta a corto plazo desde el punto de vista sectorial, ya que en aquellas ramas donde
las empresas declaran una menor escasez de la demanda se observan mayores expectativas de
aumentos de precios en el tercer trimestre (véase grafico 4.b).

Por lo que respecta al resto de los factores de oferta, la incidencia negativa de las dificultades
para recibir suministros de los proveedores habituales continda retrocediendo en el segundo
trimestre. En concreto, es mencionado como un factor adverso por el 15% de las empresas
encuestadas, porcentaje inferior en 9 pp al del trimestre anterior, que ademas es el mas reducido
desde finales de 2021. Esta disminucidén ha sido mayor en la industria, el comercio y la hosteleria.

Por el contrario, se mantienen los problemas de disponibilidad de mano de obra, percepcion que
comparten el 34 % de las compahias, porcentaje similar al del trimestre pasado. Por ramas,
estas dificultades contindan siendo especialmente pronunciadas en la agricultura, la hosteleria y
la construccion, donde casi el 50 % de las empresas declaran estar negativamente afectadas.
Esta heterogeneidad sectorial es relevante a la hora de entender las diferencias en las expectativas
de inversion a corto plazo (es decir, para el siguiente trimestre), ya que las ramas que exhiben
mayores problemas para encontrar mano de obra tienden a ser aquellas que declaran una menor
actividad inversora (véase grafico 4.c).
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Grafico 4
Factores que inciden sobre la actividad empresarial

4.a Condicionantes de la actividad empresarial (a)
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4.b Condiciones de demanda y perspectivas de precios a corto plazo
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FUENTE: Encuesta del Banco de Espafia sobre la Actividad Empresarial.

a Empresas que declaran un impacto negativo 0 muy negativo de cada uno de los factores sobre su actividad
b Indice construido asignando los siguientes valores a las respuestas cualitativas de las empresas: aumento significativo = 2, aumento leve = 1,
estabilidad = 0, descenso leve = -1, descenso significativo = -2.
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