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El sector industrial juega un papel clave 
en las economías desarrolladas tanto des-
de el punto de vista del desarrollo tecno-
lógico, la generación de innovación, la ma-
yor internacionalización y productividad 
de sus empresas, así como en la demanda 
de un empleo sostenible y de calidad, sin 
olvidar el importante efecto arrastre que 
tiene sobre el resto de los sectores econó-
micos (Consejo Económico y Social, 2019). 
Sin embargo, al igual que ha ocurrido en 
los países de nuestro entorno, la industria 
en España ha reducido su peso tanto en su 
aportación al PIB como al empleo, en par-
te por la terciarización de las economías, y 
a partir del año 2008, por la reestructura-
ción del sector agravada por la intensidad 
de la Gran Recesión.

Con este horizonte, tanto a nivel nacional 
como internacional, se viene desarrollando 
en los últimos años, actuaciones dirigidas 
a frenar la desindustrialización y reforzar 
su papel para afrontar un desarrollo y cre-

cimiento global sostenible. En concreto, 
España se plantea la necesidad de diseñar 
una política industrial que refuerce el sec-
tor, en consonancia con las directrices de la 
Unión Europea. En el año 2014, se debatió 
la “Agenda para el fortalecimiento del sec-
tor industrial en España”, con una línea de 
actuación específica sobre la mejora de la 
financiación no convencional a las empre-
sas industriales; en 2019 se presentaron las 
“Directrices Generales de la Nueva Política 
Industrial Española 2030”, alineada con los 
Objetivos de Desarrollo Sostenible y de la 
que derivan actuaciones como la Estrategia 
de Política Industrial para España 2030 o el 
Anteproyecto de Ley de Industria, compro-
miso de España dentro del Componente 12 
del Plan de Recuperación, Transformación 
y Resiliencia (PRTR), también con una línea 
de acción centrada en la financiación (Gar-
cía-Tabuenca y Díez, 2023).

Uno de los elementos destacado por la Co-
misión Europea en su planteamiento de 
reindustrialización de la Unión Europea 
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es el acceso a la financiación, como estra-
tegia esencial para alcanzar los objetivos 
de la política industrial. La financiación es 
un aspecto crítico, especialmente para las 
pequeñas y medianas empresas (pymes 
en adelante) que dependen fundamental-
mente de la financiación bancaria (Fariñas, 
2015). 

Las dificultades para acceder a las fuentes 
de financiación externa no solo varían en 
función de las características internas de la 
empresa, como su tamaño y antigüedad, 
nivel tecnológico o ciclo de negocio, sino 
también de características macroeconómi-
cas (Callejón y Segarra, 2011). Así, por ejem-
plo, con la llegada de la crisis de 2008, las 
empresas del sector industrial experimen-
taron una importante desaceleración, y en 
algunos casos, llegando a situaciones de 
cierre por no poder atender la deuda ban-
caria asumida en épocas anteriores a pre-
cios bajos (García-Tabuenca y Díez, 2023). 
La restricción de créditos no solo dificultó 
la realización de nuevos proyectos y la posi-
bilidad de crecimiento en algunas empre-
sas, sino que se convirtió en un problema 
de solvencia y provocó la desaparición de 
muchas de ellas (Consejo Económico y So-
cial, 2019).

La financiación es un factor de competiti-
vidad cada vez más determinante para el 
futuro de la empresa (Martínez et al., 2009). 
Las condiciones en las que las pymes acce-
den a las fuentes de financiación externa 
condicionan su sostenibilidad económica 
y financiera. Las dificultades de acceso al 
crédito, junto a los elevados costes finan-
cieros limitan la capacidad de las pymes 
para alcanzar una ratio de apalancamiento 
financiero positivo (Callejón y Segarra, 2011).

En la actualidad, el acceso a la financiación 
bancaria ha mejorado, sobre todo el rela-
cionado con la financiación de circulante, 
aunque parecen encontrarse ciertas difi-
cultades en la financiación de capital fijo e 
inversión, aspecto fundamental para los re-
tos a los que se enfrenta el sector industrial 
(Consejo Económico y Social, 2019). Las ne-
cesidades de financiación de las pymes en 
los últimos años son elevadas. El último in-
forme de la Confederación Española de So-
ciedades de Garantía Recíproca (CESGAR) 
sobre financiación de la pyme en España, 

con datos de 2022, señala que el 56,2% de 
las pymes españolas ha tenido necesida-
des de financiación, y supera en más de 20 
puntos porcentuales las que presentaban 
en 2019. Para las pymes del sector indus-
trial (incluyendo manufacturas, extractiva, 
energía y agua), las necesidades de finan-
ciación se elevan hasta el 66,7% (CESGAR, 
2023). Este informe destaca que la falta de 
garantías solicitadas por las entidades fi-
nancieras (personales, avales, etc.), junto 
con el coste, son los principales obstáculos 
de las pymes para acceder a la financiación 
bancaria.

En este contexto, las Sociedades de Garan-
tía Recíproca (en adelante SGR) ejercen un 
papel clave para facilitar el acceso al crédito. 
Los esquemas de garantía para apoyar y ex-
pandir la financiación de las pymes, entida-
des de caución mutua o fondos de garantía 
(total o parcial), existen en un centenar de 
países y en casi todos los de la OCDE (Ho-
nogan, 2010). Por lo tanto, muchos países 
alrededor del mundo han hecho de estos 
esquemas de garantía una parte central de 
su estrategia para aliviar las restricciones de 
financiación de las pymes (Beck, Klapper y 
Mendoza, 2010).

En el caso de las SGR españolas, estudian 
la operación del crédito requerido por la 
pyme, realizan las gestiones con la entidad 
financiera, avalan el crédito y en caso de 
impago, atienden la totalidad de la deuda, 
gestionando directamente su posible recu-
peración. Su garantía es, por tanto, líquida e 
inmediata (Santero, De la Fuente y Laguna, 
2016). Son, al igual que en otros países, un 
mecanismo de transferencia y diversifica-
ción de riesgos, reduciendo el riesgo direc-
to del prestamista con la pyme (Beck et al., 
2010). 

En el caso de nuevas iniciativas emprende-
doras de las pymes españolas en el marco 
de las “Directrices Generales de la Nueva 
Política Industrial Española 2030”, alinea-
da con los ODS, resulta más relevante el 
papel que podrían desempeñar las SGR 
en la canalización de fondos de garantía 
destinados a apoyar la financiación de es-
tos proyectos. En este sentido hay ya tra-
bajos realizados en España sobre los posi-
bles costes del apoyo a la financiación de 
nuevos proyectos empresariales a través 
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de las SGR españolas, tanto en diferentes 
ciclos económicos, como en grupos espe-
cíficos de empresas, como las cooperativas 
(Sepúlveda-Molina, De la Fuente-Cabrero, 
Sánchez-Santero y Laguna-Sánchez, 2022; 
De la Fuente-Cabrero, Castro-Pardo, Sante-
ro-Sánchez y Laguna-Sánchez, 2019).

Por tanto, parece relevante, y es el objetivo 
principal de este artículo, analizar el apoyo 
en la financiación a las empresas pertene-
cientes al sector industrial por parte de las 
SGR en el periodo 2012-2022. La muestra 
analizada incluye una cartera de operacio-
nes avaladas por las SGR españolas, reava-
ladas en su mayoría por CERSA (Compañía 
Española de Reafianzamiento), a pymes, en 
cada una de las Comunidades Autónomas, 
y se compara el sector industrial con el res-
to de los sectores de actividad económica, 
clasificados en sector primario, sector cons-
trucción y sector servicios. Este análisis per-
mite obtener una visión de la evolución del 
apoyo del sector de SGR al sector industrial, 
y tener una descripción geográfica, por Co-
munidades Autónomas sobre la financia-
ción garantizada.

LA ESTRUCTURA FINANCIERA DE 
LAS EMPRESAS INDUSTRIALES 
ESPAÑOLAS.

Por empresas industriales se entiende, 
como indican González y Medina (2011: 
23), aquellas empresas “que transforman 
los recursos naturales. Quedan incluidas 
aquí, aquellas cuya actividad industrial 
comprende la industria manufacturera, 
extractiva y del petróleo, las de producción 
de energía eléctrica, gas y agua, etc.”. En 
concreto, dentro de la Clasificación Nacio-
nal de Actividades Económicas (CNAE), se 
incluyen las actividades pertenecientes a 
los grupos B, C, D y E.

En general, tanto a nivel europeo, como a 
nivel español, el sector industrial no ha te-
nido un peso determinante en la economía 
de los países. En España, según datos de la 
Dirección General de Industria y de la Pe-
queña y Mediana Empresa (2023), a día 1 
de enero de 2022, de la totalidad del tejido 
empresarial español, únicamente un 5,6%, 
excluyendo al sector agrícola y pesquero, 

son empresas pertenecientes al sector in-
dustrial, en comparación con el 82% que 
desempeña su actividad en el sector servi-
cios, o un 12,4% en el sector construcción. El 
sector sufrió un descenso del 0,2% respecto 
al año anterior y viene de un descenso con-
tinuado desde hace más de tres décadas. 

Los datos de Contabilidad Nacional del INE 
muestran que la aportación del Valor Aña-
dido Bruto (VAB) del sector industrial al PIB 
se ha mantenido constante desde el año 
2011, representando alrededor del 15%, lo 
que supone 10 puntos porcentuales menos 
que hace treinta años. 

El peso actual con el que cuenta la indus-
tria en España podría deberse a varios fac-
tores, tal y como exponen García Tabuenca 
y Díez Gangas (2023) en su estudio sobre la 
evolución de la política industrial en Espa-
ña. Entre ellos destacan la falta de políticas 
gubernamentales efectivas de apoyo a di-
cho sector, una reducida inversión en I+D+i 
por parte de dichas empresas, además de 
una gestión deficiente de las mismas. Todo 
ello, sin duda, ha afectado de forma nega-
tiva al sector manufacturero, así como a la 
productividad y competitividad de sus em-
presas, haciendo que dicho sector no solo 
haya tenido una aportación más baja res-
pecto al resto de sectores a la economía es-
pañola, sino que también ha contribuido a 
que esta se haya visto incluso reducida. 

Atendiendo a datos agregados del sector 
facilitados por el Banco de España (2023), 
se observa que, contrariamente a lo que 
suele pensarse, las compañías que operan 
en este ámbito cuentan con un volumen 
de activo corriente superior a sus cifras de 
activo no corriente. Este hecho puede de-
berse probablemente a que, tras la crisis 
financiera producida en el año 2008, el sec-
tor industrial optó por exportar gran parte 
de sus productos, como alternativa al des-
censo de sus ventas interiores, convirtién-
dolo en el sector que cuenta con un mayor 
porcentaje de exportaciones. Esto necesa-
riamente hace que se vean incrementadas 
las partidas de activo corriente de las em-
presas. 

Como muestra el Gráfico 1, durante el pe-
riodo analizado, las cifras tanto de activo 
no corriente como corriente de las pymes 
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industriales se mantienen estables hasta el 
año 2022, año en el que sufren un drásti-
co descenso y que coincide con el periodo 
post-Covid.

Respecto a la estructura de pasivo de es-
tas empresas durante el periodo analizado 
(Gráfico 2), está principalmente conforma-
do por el patrimonio neto, es decir, aporta-
ciones en forma de capital, prima de emi-
sión por parte de los socios, por reservas, 
resultados de ejercicios anteriores y del ac-
tual, además de subvenciones, donaciones 
o legados percibidos, y se han incluido tam-
bién provisiones realizadas por las empre-
sas. A esta cifra le sigue la de financiación 
a corto plazo (CP) y la de largo plazo (LP) 
en último lugar. En estas cifras también se 
puede ver el importante descenso que se 
ha producido en el año 2022 (Banco de Es-
paña, 2023). 

Si analizamos en detalle la estructura de fi-
nanciación de estas empresas observamos 
que se trata de compañías que cuentan 
con un patrimonio neto de entre un 40% 
y un 50% respecto al total de su activo du-
rante prácticamente todo el periodo. Esto 
nos indica que se trata de empresas que 
recurren principalmente a recursos propios 
para cubrir sus necesidades financieras de-

bido, probablemente, a dificultades en el 
acceso a la financiación. Esto, además, po-
dría explicar la falta de inversión en activo 
intangible anteriormente mencionada, de 
la que adolecen estas compañías. 

Adicionalmente, al analizar la evolución 
de la cifra de negocios y el margen bruto 
de las empresas industriales, observamos 
de nuevo el descenso producido princi-
palmente a partir del año 2021 (Gráfico 3). 
Los datos muestran el bajo peso del sec-
tor industrial respecto al resto de sectores, 
una estructura de financiación no acorde 
a su estructura de activo, lo cual redunda 
en una falta de apalancamiento, que a su 
vez provoca una reducción en las partidas 
de inversión a realizar por la empresa, que 
podrían suponer, sin duda, una mejora en 
su productividad. Añadido a esto, se obser-
va una caída en las cifras de activo, pasivo y 
ventas de las empresas del sector en el año 
2022.

En el año 2020, el Consejo Europeo aprobó 
la creación del programa NextGeneration-
EU, cuyo objeto era ayudar a los 27 países 
miembros a superar la crisis provocada 
por el Coronavirus, a través de la inyección 
de 750 mil millones de euros, en forma de 
préstamos y transferencias. Con el fin de ca-

GRÁFICO 1
ESTRUCTURA DEL ACTIVO DE LAS PYMES INDUSTRIALES
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nalizar estos fondos, en España se desarro-
lla el denominado Plan de Recuperación, 
Transformación y Resiliencia, compuesto 
por una serie de reformas legislativas y es-
tructurales e inversiones, que potenciarán 
fundamentalmente 4 ejes de la economía 
española: la transición ecológica, la trans-
formación digital, la igualdad de género y 
la cohesión social y territorial (Gobierno de 
España, 2023a). 

El impulso de estos 4 ejes se materializa en 
10 políticas y 31 componentes que agrupan  
el grueso de las reformas e inversiones a 
realizar entre el año 2021 y el año 2023, en 
un primer momento, ampliado actualmen-
te hasta el año 2026 a través de una adenda 
firmada recientemente. 

Entre las mencionadas políticas se incluye 
aquella denominada “Modernización y digi-
talización del tejido industrial y de la pyme, 
recuperación del turismo e impulso a una 
España nación emprendedora”, dentro de 
la cual se encuentra el Componente 12, Po-
lítica Industrial España 2030 (Gobierno de 
España, 2023b). Con esta política lo que se 
pretende, precisamente, es incrementar la 
participación de las empresas industriales 
en la economía española, que, como veía-

mos anteriormente, es todavía muy pe-
queña, dándoles el impulso inversor que 
muchas de ellas necesitan. Además, con 
ella se propicia la transformación digital y 
ecológica de dichas compañías, mejorando 
la gestión de sus residuos, agua y recursos 
energéticos. 

Sin embargo, estas empresas siguen mos-
trando una elevada vulnerabilidad respecto 
a su estructura financiera. Por un lado, se 
trata de empresas que normalmente re-
quieren de elevadas inversiones en activo 
fijo, tanto tangible como intangible, que 
implican la obtención de financiación a lar-
go plazo, pero que, adicionalmente, cuen-
tan con un alto nivel de exportaciones, lo 
que incrementan sus necesidades de cir-
culante, debido a la extensión del cobro de 
esos productos exportados. El informe so-
bre financiación de las pymes en España 
de CESGAR (2023) destaca que las empre-
sas pertenecientes al sector de la Industria 
manufacturera, extractiva, energía y agua, 
son las que cuentan con unas necesidades 
de financiación superiores a la media, en 
concreto un 66,7%. Debido a su deficiente 
estructura de financiación, en las recien-
tes crisis económicas, especialmente en la 
acontecida en 2008, las empresas indus-

GRÁFICO 2 
ESTRUCTURA DEL PASIVO DE LAS PYMES INDUSTRIALES
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Fuente: Elaboración propia a partir de datos agregados del Banco de España



56	 ECONOMÍA INDUSTRIAL • 432 • 2024-II

A. SEPÚLVEDA-MOLINA / C. DE LA FUENTE-CABRERO / R. SANTERO-SÁNCHEZ

triales sufrieron un descenso drástico de su 
actividad que derivó en una incapacidad 
para atender la deuda contraída años an-
teriores (García Tabuenca y Díez Gangas, 
2023). 

Al hecho anteriormente expuesto, habría 
que añadir que, debido al endurecimien-
to de la política monetaria por parte del 
Banco Central Europeo, traducido en una 
subida progresiva de los tipos de interés, 
han hecho que las dificultades de acceso al 
crédito, sobre todo en el caso de pequeñas 
y medianas empresas, se hayan incremen-
tado desde finales del año 2022 (Banco de 
España, 2023).

FUNCIONAMIENTO DEL ESQUEMA 
DE GARANTÍAS PARA PYME EN 
ESPAÑA: LAS SGR

El esquema de garantías español se orga-
niza en torno a las SGR. Estas empresas 
cuentan en su accionariado con pymes, a 
las que aportan su garantía frente a las en-
tidades financieras, y socios institucionales 
(comunidades autónomas, cámaras de co-
mercio, cajas de ahorro etc.) que aportan 
capital a la SGR, pero no pueden benefi-

ciarse de su aval (Ley 1/1994). A fecha del 31 
de diciembre de 2022, último dato oficial, el 
esquema de garantías contaba con 169.835 
empresas asociadas (CESGAR, 2022). Esta 
cifra es importante, pero poco significativa 
si se la compara con los 3.202.580 de em-
presas de menos de 250 trabajadores acti-
vas el 1 de enero de 2023 en España (INE, 
2023), lo que representa tan solo el 5,3% del 
conjunto de pymes españolas.

Las SGR se instauraron en 1978 (Real De-
creto 1885/1978), dentro de las medidas de 
política industrial incluidas en los acuerdos 
económicos y sociales (Pactos de la Mon-
cloa) que fueron suscritos en el año 1977. En 
sus primeros años funcionaron con muchas 
dificultades debido a la existencia de una le-
gislación muy restrictiva y a la falta de ope-
ratividad del segundo aval del Estado, que 
en parte se suplió con la puesta en marcha 
de SOGASA (De la Fuente y Priede, 2003; 
Ivañez-Gimeno, 1993), compañía participa-
da por las propias SGR y por el Ministerio 
de Industria (Ivañez Gimeno, 1993), a través 
del Instituto de la Pequeña y Mediana Em-
presa Industrial (IMPI). A partir de 1994 se 
produjo el relanzamiento de las SGR como 
consecuencia de las reformas acometidas 
en el marco legal (Ivañez Gimeno, 1993) y 

GRÁFICO 3
EVOLUCIÓN DE LA CIFRA DE NEGOCIOS Y MARGEN BRUTO DE LAS PYMES INDUSTRIALES
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de la puesta en marcha del reafianzamien-
to estatal a través de la Compañía Española 
de Reafianzamiento (CERSA). 

Las SGR son entidades financieras suje-
tas, por tanto, a la supervisión e inspección 
del Banco de España (Ley 26/1988). Con las 
regulaciones que se fueron poniendo en 
marcha a partir de 1994, incluidas la ponde-
ración y calificación de su aval a efectos del 
cómputo de solvencia y de las provisiones 
por riesgo de crédito, frente a otras entida-
des crediticias, quedaron definitivamente 
dentro del marco del sistema financiero es-
pañol, como el resto de las entidades finan-
cieras (De la Fuente-Cabrero, 2007). 

En la actualidad operan en España 18 SGR, 
las cuales forman parte de la denominada 
Confederación Española de Sociedades de 
Garantía Recíproca (CESGAR). La base de 
datos utilizada para el análisis ha sido ela-
borada a partir de los informes anuales, 
facilitados por CESGAR, para cada uno de 

los años incluidos en el estudio (2011-2022). 
Dicha base contiene los datos de los avales 
otorgados por las SGR que actúan a nivel 
regional de Comunidad Autónoma (Tabla 
1), además de los avales otorgados por las 
tres SGR que operan a nivel nacional: Tran-
saval, Fianzas y Audiovisual (actualmente 
CREA, S.G.R.). Estos últimos se han excluido, 
al no estar asociadas a una comunidad au-
tónoma en concreto, pueden avalar en to-
das ellas y los datos agregados no permiten 
conocer la asignación regional. Esta limita-
ción metodológica deja fuera del análisis a 
un 3% de los avales del total del periodo. 

La cartera analizada incluye 108.745 avales 
a 31-12-2022, por un total de 9.264 millones 
de euros; de los cuales 16.709 avales se des-
tinaron a la financiación de empresas per-
tenecientes al sector industrial, por un im-
porte total de 1.608 millones de euros. Esto 
representa el 17% de la actividad de las SGR, 
en términos de cuantía, y un 15% en núme-
ro de avales. 

Comunidades Autónomas SGR

Andalucía Avalunión y Suraval hasta 2016 / Garántia a partir 
de 2017

Aragón Avalia

Asturias Asturgar

Baleares Isba

Comunidad Valenciana Valencia hasta 2016 / Afin a partir de 2017

Canarias Sogarte y Sogapyme hasta 2014 / Avalcanarias a 
partir de 2015

Cantabria Sogarca

Castilla-La Mancha Aval CLM

Castilla y León Iberaval

Cataluña Avalis

Extremadura Extraval

Galicia Afigal y Sogarpo

Madrid Avalmadrid

Murcia Undemur hasta 2015 / Avalam a partir de 2016

Navarra Sonagar

País Vasco Elkargi y Oinarri hasta 2015 / Elkargi a partir de 
2016

Fuente: Elaboración propia con información de CESGAR

TABLA 1
DISTRIBUCIÓN GEOGRÁFICA DE SOCIEDADES DE GARANTÍA RECÍPROCA POR 

COMUNIDADES AUTÓNOMAS
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Para comparar la actividad de la SGR en 
función del sector económico al que per-
tenece la pyme beneficiaria del aval, se 
consideran dentro del sector industrial los 
CNAEs incluidos en los grupos B, C, D y E. El 
grupo B se corresponde con industrias ex-
tractivas, el C con industria manufacturera, 
el D con el suministro de energía eléctrica, 
gas, vapor y aire acondicionado, y el grupo 
E con el suministro de agua, actividades de 
saneamiento, gestión de residuos y des-
contaminación.

SOCIEDADES DE GARANTÍA 
RECÍPROCA Y FINANCIACIÓN DEL 
SECTOR INDUSTRIAL 

Las pequeñas y medianas empresas pagan 
un sobrecoste financiero por sus operacio-
nes de crédito. Este inconveniente no se ha 
hecho tan patente durante los últimos años 
debido a los bajos tipos de interés aplicados 
a los créditos (CEPYME, 2022). Sin embargo, 
con la subida de tipos de interés de los úl-
timos meses, las empresas industriales se 
enfrentan de nuevo a un encarecimiento 
de la deuda que podría causarles proble-
mas para atender los pagos derivados de la 
misma. En este escenario, las SGR suponen 

un apoyo fundamental, tal y como se ha in-
dicado anteriormente.

En este apartado se muestran los resulta-
dos del análisis descriptivo de la cartera de 
avales concedidos al sector industrial en el 
periodo 2011-2022, así como los resultados 
obtenidos en el análisis comparativo con 
otros sectores y el realizado entre comuni-
dades autónomas. 

En el Gráfico 4 se observa que, en el año 
2011, con la economía española en fase de 
recuperación, el número de avales fue de 
86.674, muy superior a los concedidos entre 
2012 y 2019, cuya media para el periodo fue 
de 69.816 avales. En el año 2020, coincidien-
do con la crisis sanitaria del Covid, se avala-
ron 96.066 préstamos y créditos, incremen-
tándose dicha cifra hasta los 108.745 avales 
del año 2022.

La evolución del número de avales al sector 
industrial (medido en el eje secundario del 
Gráfico 4) es muy similar a la cifra global en 
el periodo analizado. La cifra de avales en 
el año 2011 fue de 15.947, reduciéndose du-
rante el periodo 2012- 2019 hasta una cifra 
media de 11.512 avales. A partir del año 2020 
el número de avales al sector manufacture-
ro se incrementa hasta alcanzar en 2022 la 
cifra de 16.709.

GRÁFICO 4
EVOLUCIÓN DEL NÚMERO TOTAL DE AVALES CONCEDIDOS Y EN EL SECTOR 

INDUSTRIAL. 2011-2022
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GRÁFICO 5
EVOLUCIÓN DEL NÚMERO DE AVALES POR SECTOR DE ACTIVIDAD. 2011-2022
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GRÁFICO 6
EVOLUCIÓN DEL IMPORTE DE LOS AVALES POR SECTOR DE ACTIVIDAD. 2011-2022
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Por otro lado, atendiendo al número de 
avales concedidos a cada uno de los secto-
res analizados (Gráfico 5), observamos que 
en el año 2011 el sector industrial era el ter-
cer sector que más avales recibía, con un 
18,4% del total de los avales, siendo el pri-
mero el sector servicios con un 52,9% y el 
sector construcción, con un 26%. A lo largo 
del periodo, la actividad manufacturera ha 
mantenido más o menos constante el nú-
mero de avales recibidos. Sin embargo, en 
la actualidad, a pesar de haber reducido 
hasta un 15,4% el número de avales recibi-
dos se posiciona como el segundo sector 
que más avales recibe, por detrás del sector 
servicios, con un 64,5% de los avales. 

Si tenemos en cuenta el importe de los 
avales (Gráfico 6), el sector industrial se ha 
mantenido durante todo el periodo como 
el segundo sector que mayor cuantía de 
avales ha recibido, por detrás del sector ser-
vicios. Los años que mayor importe de ava-
les recibió fueron el año 2011 y el año 2022, 

con un total de 1.609 y 1.608 millones de eu-
ros respectivamente.

En la Tabla 2 se refleja el número de avales 
concedidos al sector industrial por Comu-
nidad Autónoma en el inicio (año 2011), el 
final (año 2022) y el año que ha registrado 
el menor número de avales en la mayoría 
de las regiones (2019). A partir de 2020 se 
produce un cambio de tendencia propicia-
do sin duda por la crisis sanitaria. Los años 
de referencia indicados, marcan dos perio-
dos: 2011-2019, en el que se produjo una caí-
da paulatina de los avales a nivel general, 
y 2020-2022, en el que se observa un claro 
crecimiento tanto en importe como en el 
número de los avales en todos los sectores 
y comunidades autónomas. Utilizando la 
información anual y la configuración de los 
dos periodos, se han calculado las tasas de 
variación anuales, y el promedio de éstas 
para cada periodo en cuestión. 

En relación con el número de avales (Tabla 
2), se observa que la comunidad autónoma 

  2011 2019 PROMEDIO (%) 
2011-2019 2022 PROMEDIO (%) 

2020-2022 

ANDALUCÍA 982 700 -4,1 1.146 18,9

ARAGÓN 525 532 0,3 648 7,2

ASTURIAS 297 135 -9,1 127 -1,8

BALEARES 276 405 5,7 587 13,7

C.VALENCIANA 2.933 435 -18,1 687 17,2

CANARIAS 71 82 2,6 125 15,3

CANTABRIA 89 57 -5,3 66 6,1

CASTILLA Y LEÓN 2.015 2.708 4,1 3.698 11,1

CATALUÑA 652 1.267 8,8 1.678 10,1

EXTREMADURA 100 136 4,1 189 11,7

GALICIA 1.554 1.052 -4,5 1.284 7,3

MADRID 880 814 -0,6 950 5,6

MURCIA 454 451 0,5 607 10,7

NAVARRA 205 153 -3,3 329 35,4

PAÍS VASCO 4.905 2.824 -6,4 4.453 18,7

CASTILLA LA MANCHA 9 68 34,6 135 27,2

Fuente: Elaboración propia a partir de datos de CESGAR

TABLA 2
EVOLUCIÓN DEL NÚMERO DE AVALES CONCEDIDOS. DETALLE POR COMUNIDADES 

AUTÓNOMAS. AÑOS 2011, 2020 y 2022
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con mayor número de avales en los tres 
años analizados es el País Vasco, suponien-
do 1 de cada 4 avales concedidos (23,5% en 
2011 y 25% en 2022). En el extremo opues-
to, la comunidad autónoma con un me-
nor número de avales concedidos durante 
todo el periodo ha sido Castilla-La Mancha 
(0,06% en 2011 y 0,35% en 2022). Existe una 
disparidad importante entre la actividad 
avalada entre las regiones en el periodo 
2011-2019, donde la mitad ha experimen-
tado crecimiento y el resto, decrecimiento. 
Así, por ejemplo, la comunidad autónoma 
que sufrió una mayor variación en el núme-
ro de avales asignados al sector industrial 
fue Castilla-La Mancha, con un incremento 
porcentual del 34%, quizás explicado por el 
reducido número de avales en el periodo 
de partida. En la Comunidad Valenciana, 
sin embargo, el número de avales se redu-
jo en un 18,1%, el mayor decrecimiento del 
periodo. 

Sin embargo, el periodo 2020-2022 tiene 
una evolución homogénea entre las regio-
nes, donde todas las comunidades autóno-
mas vieron incrementados el número de 
avales al sector industrial, a excepción de 
Asturias, que sufrió una variación negativa 
del 1,8%. Destaca el caso de Navarra, con el 
mayor incremento porcentual del número 
de avales con un 35,4%.

Además del número de avales, que indica 
el número de proyectos en el que se está 
participando, es importante tener en consi-
deración su cuantía global, ya que esta cifra 
nos aproxima a la actividad productiva de 
esas empresas (Tabla 3). Si se valora la evo-
lución que estos han experimentado en el 
periodo 2011-2019, fue también Castilla-La 
Mancha la que tuvo un mayor incremento 
de los importes avalados, siendo de nuevo 
la Comunidad Valenciana la que tuvo un 
mayor decrecimiento (-24%). En el periodo 
2020-2022, todas las comunidades autóno-

  2011 2019
PROMEDIO 

(%) 
2011-2019

2022
PROMEDIO 

(%) 
2020-2022 

ANDALUCÍA 79.222.016,12 42.509.292,00 -7,3 63.140.992,00 14,4

ARAGÓN 36.753.173,45 32.314.491,00 -1,3 44.116.933,00 16,9

ASTURIAS 27.346.414,72 10.148.336,00 -10,9 12.821.691,00 8,1

BALEARES 19.333.552,66 23.153.666,00 3,6 40.727.189,00 22,1

C.VALENCIANA 313.434.001,46 33.966.695,00 -24,0 83.586.954,00 38,5

CANARIAS 6.516.941,08 4.069.913,00 -5,4 8.103.004,00 26,8

CANTABRIA 4.352.636,24 1.646.198,00 -11,1 2.579.692,00 16,3

CASTILLA Y LEÓN 122.485.459,30 203.969.845,00 6,9 349.323.509,00 20,0

CATALUÑA 93.672.309,95 79.583.420,00 -1,8 162.800.635,00 29,3

EXTREMADURA 9.264.755,59 6.988.599,00 -2,6 8.270.377,00 5,8

GALICIA 79.683.684,22 44.597.097,00 -6,2 62.166.877,00 12,6

MADRID 112.643.772,70 38.783.563,00 -12,1 37.969.487,00 -0,3

MURCIA 55.391.819,49 36.869.576,00 -3,7 59.547.818,00 18,0

NAVARRA 36.956.982,85 22.010.723,00 -5,7 55.378.617,00 49,3

PAÍS VASCO 611.423.446,44 284.452.523,00 -9,0 611.173.919,00 34,1

CASTILLA 
LA MANCHA 965.000,00 3.906.700,00 29,3 6.847.212,00 20,7

Fuente: Elaboración popia a partir de datos de CESGAR

TABLA 3
EVOLUCIÓN DEL IMPORTE DE LOS AVALES CONCEDIDOS. DETALLE POR 

COMUNIDADES AUTÓNOMAS. AÑOS 2011, 2020 y 2022
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mas, excepto Madrid, experimentaron un 
incremento del importe avalado, siendo 
Navarra, con un 49,3%, la que obtuvo un 
mayor crecimiento.

CONCLUSIONES

El sector industrial, tal y como muestran las 
referencias documentales, ha sido un sec-
tor en declive en las últimas décadas, con 
un peso bajo en las diferentes economías 
desarrolladas. En España, la situación del 
sector industrial es más desalentadora que 
en el resto de Europa: el sector manufac-
turero ha reducido su contribución al PIB 
nacional, es uno de los sectores con me-
nor peso en el tejido empresarial español, 
existiendo una diferencia más que notable, 
y cada vez mayor, con respecto a sectores 
como el de servicios. 

El tejido empresarial industrial en España 
se ha visto debilitado en su sostenibilidad 
económica y financiera: cuenta con una es-
tructura de su activo minorada en los últi-
mos años, sobre todo en el año 2022, una 
estructura de pasivo no acorde a sus nece-
sidades, junto con una evolución de la cifra 
de negocios y de su margen bruto decre-
ciente. 

Sin embargo, es necesario señalar también 
algunos aspectos positivos del sector. Por 
ejemplo, en cuanto a cifras de empleo, es el 
segundo sector en contratación de mano 
de obra, por detrás del comercio al por 
mayor y por menor. Adicionalmente, se ha 
podido comprobar que, durante todo el pe-
riodo analizado, a excepción del año 2022, 
es uno de los sectores que más linealidad 
en sus cifras ha mostrado, independiente-
mente del momento económico que es-
tuviese atravesando nuestro país. Esto, sin 
duda, demuestra una mayor resiliencia y 
capacidad de adaptación que el resto de 
los sectores. 

Las políticas públicas, tanto a nivel europeo 
como nacional, tienen en su foco al sector 
industrial y son conocedoras del proceso de 
decrecimiento experimentado y de la nece-
sidad de su fortalecimiento. Por ello, desde 
la Comunidad Económica Europea se deci-
dió dar un impulso a dicho sector a través 

del programa NextGenerationEU, concre-
tado en España en el denominado Plan de 
Recuperación, Transformación y Resiliencia 
(PRTR). Con él se pretende fomentar la in-
versión por parte de las empresas indus-
triales, impulsar la transformación digital 
que las hará más eficientes y competitivas, 
y su transformación ecológica, mejorando 
la gestión de los residuos, agua y recursos 
energéticos de dichas compañías. Esto, sin 
duda, debería tener una repercusión positi-
va en su estructura financiera, gracias a las 
nuevas inversiones que podrían acometer 
dichas empresas, además de en su cifra de 
negocios y margen bruto. 

El apoyo de las SGR a la financiación de-
bería ser una palanca a la sostenibilidad 
empresarial, no solo facilitando el acceso al 
crédito, sino también mejorando la estruc-
tura de su deuda, de forma que su ratio de 
endeudamiento esté más equilibrada con 
relación a sus recursos propios. Sin em-
bargo, hay que tener en cuenta que estas 
entidades tienen todavía un amplio poten-
cial de desarrollo, puesto que hay un des-
conocimiento importante por parte de las 
empresas sobre su existencia y los servicios 
que ofrecen, tanto para su mejora en el ac-
ceso al crédito, como en las condiciones del 
mismo. Casi el 70% de pymes desconoce el 
esquema de garantías de las SGR (CESGAR, 
2023).

Una de las limitaciones de este trabajo es 
poder cuantificar el peso que representa 
a nivel nacional el apoyo financiero de las 
SGR a las pymes españolas comparado con 
otros instrumentos de financiación. Por las 
cifras que aportan los diferentes informes 
realizados por CESGAR en los últimos años 
sobre financiación de la pyme, aproxima-
damente un 10% de las pymes han utilizado 
de forma ocasional o habitual alguna SGR 
para avalar su financiación. Sin embargo, 
hay que destacar que el sector industrial, 
después de la construcción, es el que ma-
yores necesidades de garantía expresan: el 
23% de las pymes industriales han indicado 
necesidades de garantía para la financia-
ción en el año 2022 (CESGAR, 2023).

Así, el sector industrial ha llegado a ser du-
rante el periodo 2011-2022 el segundo sec-
tor más apoyado por las SGR, siendo el País 
Vasco, la comunidad autónoma que cuen-
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ta con un mayor volumen de avales conce-
didos a este sector durante todos los años. 
La comunidad autónoma que mayor incre-
mento ha experimentado, tanto en núme-
ro de avales, como en importe total de los 
créditos avalados al sector manufacturero 
ha sido Castilla-La Mancha. 

La evolución de la actividad avalista por 
comunidades autónomas ha sido dispar 
hasta el año 2019; y sin embargo, en los últi-
mos tres años, esta actividad ha crecido en 
todas la regiones. Por un lado, las mayores 
restricciones financieras, coincidentes con 
el periodo de pandemia y post-Covid, las 
mayores necesidades de financiación y la 
mayor penetración de las SGR en el tejido 
empresarial, son factores que pueden ha-
ber favorecido el aumento de la actividad 
en el periodo 2019-2022.

Cabe señalar, que las SGR han contado a 
partir del año 2021 con un programa es-
pecífico para el sector industrial y sectores 
vinculados. Se trata del Programa de Apo-
yo al Emprendimiento Industrial, programa 
vinculado al mencionado PRTR, puesto en 
marcha por la Compañía Española de Rea-
fianzamiento a través de las 18 Sociedades 
de Garantía Recíproca que operan en Espa-
ña. Este programa tiene como beneficiarios 
a todas aquellas pymes cuya actividad se 
desarrolle en los sectores manufacturero y 
servicios a la industria y ha estado operativo 
hasta este año 2023. Su objeto era avalar a 
pymes industriales préstamos destinados a 
la inversión de activos fijos que conllevaran 
un incremento de la productividad para 
dichas empresas. Además, a través de este 
programa las empresas obtendrían una 
bonificación en los costes financieros de la 
financiación. 

En síntesis, atendiendo a lo anteriormente 
expuesto, se puede concluir que las SGR 
podrían ser útiles: como un instrumento 
de apalancamiento a las pymes del sector 
industrial, permitiéndolas mejorar su es-
tructura financiera; y así mismo, como una 
herramienta que apoye e impulse otras po-
líticas destinadas a dicho sector. Todo ello 
podría repercutir de forma positiva, tanto 
en la productividad, como en la competiti-
vidad de dichas empresas. 

Por último, consideramos que sería inte-
resante de cara a futuras líneas de investi-
gación, la realización de un análisis com-
parativo de los datos aquí expuestos con 
datos macroeconómicos, de forma que se 
pueda ponderar la actividad avalada de la 
financiación, con la actividad productiva, 
así como poder aproximar el impacto de la 
financiación garantizada en los datos agre-
gados del sector y de la economía nacional.
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