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El desplome de la demanda a la que se en-
frentan muchas empresas como consecuencia
de los problemas que afectan a las cadenas de
suministros globales y de las medidas adop-
tadas para hacer frente a la pandemia del
COVID-19, se traduce en una caida de ingre-
sos, con el consiguiente problema de liquidez.
Esa caida de ingresos supone un corte en los
flujos de caja que impiden el normal funcio-
namiento de las empresas. De esta forma, se

resiente el pago a proveedores, trabajadores,
AA. PP, etc.

Si los problemas de liquidez se prolongan en
el tiempo, pueden transformarse en proble-
mas de solvencia, mas pronto y mas graves si
la capacidad de resistencia de las empresas
es limitada. Y esa capacidad de resistir es
menor cuanto peor sea su posicién de partida
en términos de rentabilidad, endeudamiento
y carga financiera.

El Gobierno ha incluido en su paquete de
medidas econémicas un programa de garan-
tias publicas para que las empresas pueden
hacer frente a sus problemas de liquidez acu-
diendo a la financiacién bancaria. Pero el
programa esta disefiado para empresas via-
bles, es decir, que hayan demostrado que no
tenian problemas de solvencia antes del im-
pacto del coronavirus.

Si las entidades financieras estiman que una
empresa presenta una combinacién de en-
deudamiento y rentabilidad que supone asu-
mir un elevado riesgo, obviamente van a ser
reticentes a ofrecerles financiacién, por su
débil salud financiera. Por eso, tiene interés
cuantificar qué porcentaje de las empresas
valencianas tiene una débil salud financiera,
calificando a una empresa en riesgo cuando
tenga una deuda excesiva, una baja rentabi-
lidad y unos elevados costes financieros.

En la informaciéon que se ofrece a continua-
cion se considera que una empresa es vulne-
rable o estd en riesgo cuando:

« Esta sobre endeudada: concretamente,
se considera que la empresa esta sobre
endeudada si la ratio de endeudamiento
(deuda con coste / activo total) estd por
encima de la mediana del sector al que
pertenece, es decir, se encuentra entre el
50 % de empresas mas endeudadas.

+ Y la ratio de cobertura de interés (co-
ciente entre el margen de explotacién o
EBIT y los gastos financieros) es inferior
a 1 o su rentabilidad es negativa.

Con estos criterios se puede decir que la sa-
lud financiera de las empresas valencianas
ha mejorado mucho tras la salida de la crisis
en 2013, gracias a una combinacién de mejo-
ra de la rentabilidad, intenso esfuerzo de
desapalancamiento realizado y caida en los
costes de la financiacién como consecuencia
de la reducciéon de los tipos de interés. Esa
mejora ha sido més intensa que en el prome-
dio de las empresas espafiolas, ya que par-
tiendo en 2008 de porcentajes de empresas en
riesgo por encima de la media, en 2017 esta-
bamos por debajo de la media.

En cuanto al porcentaje de deuda en riesgo,
también la diferencia entre empresas de dis-
tintos tamanos es abultada. Mientras en las
microempresas el porcentaje es del 39 %, en
las grandes cae a menos de la mitad (16,6 %).
De nuevo, los porcentajes de deuda en los ba-
lances de las empresas valencianas vulnera-
bles son inferiores a los de las empresas es-
pafiolas.

En términos de empleo, entre las grandes
empresas el empleo que generan las vulnera-
bles solo representa un 4 %, mientras que en
las micro empresas el porcentaje casi se tri-
plica (11,7 %). En todos los tamafios los por-
centajes son inferiores en las empresas va-
lencianas, residiendo la mayor diferencia en
las grandes empresas (4 % vs 7,6 %).
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9. Estos resultados permiten obtener tres con- . . .
Importancia de las empresas en riesgo: niimero,

deuda con coste y empleo por tamafio empresa-
rial. Espafia y Comunidad Valenciana. 2017
(peso sobre el total)

clusiones:

* La situacién financiera de las empresas
valencianas antes de la crisis del corona-
virus habia mejorado mucho y los porcen-
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Fuente: SABI y elaboracién propia.
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