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La dindmica de creacién y cierre de em-
presas es una sefal visible de la creacién
destructiva, nombre con el que Schum-
peter describié las consecuencias del pro-
greso tecnolégico por el cual las nuevas
tecnologias y formas de produccién ha-
cen obsoletas a las existentes, y con ello
a las empresas que las utilizan. Esta nota
muestra la evolucién reciente de la dina-
mica de constitucién, disolucién y diferen-
cia entre constitucién y cierre (saldo neto)
de sociedades mercantiles en Espafa,
2018-2024 (TI).

La nota tiene un objetivo puramente infor-
mativo en un periodo temporal en el que
concurren dos circunstancias de naturale-
za distinta, pero que pueden tener impac-
to sobre el proceso creativo-destructivo: la
pandemia por la COVIDI9, que se inicia en
el primer trimestre de 2020; vy la ley Crea
y Crece, que entra en vigor en octubre de
2022, con el objetivo principal facilitar la
constitucion de sociedades mercantiles
(flexibilizando el capital minimo necesa-
rio, principalmente) y con ello promover la
creacion de empresas en general. Ademas
de cifras sobre numero de constitucionesy
disoluciones de sociedades, la nota aporta
informacion descriptiva adicional sobre ca-

pital social de las sociedades constituidas,
saldo de sociedades constituidas menos
disueltas por sectores de actividad eco-
némica, y comparacion entre la dinamica
societaria en la crisis del 2008 y durante la
COVID en 2020. Con esta informacion, la vi-
sion sobre la creacion destructiva es nece-
sariamente parcial pues no tiene en cuenta
el dinamismo del emprendimiento fuera
de las sociedades mercantiles (personas
fisicas), ni tampoco el que surge de la in-
novacion dentro de las companias ya esta-
blecidas.

El Cuadro 1 muestra el stock de empresas
en Espana, excluido el sector primario, se-
gun datos que publica el DIRCE-INE, su
evolucion temporal desde 2019 hasta 2023y
su desglose por personas fisicas y juridicas.
Durante estos anos, el stock de empresas
se ha estabilizado alrededor de 3.4 millo-
nes, con un retroceso en 200000 empresas
menos en 2023 que en el afo anterior. El
INE informa que en el ano 2022 (al que se
refieren los datos de 2023, pues el stock de
cada corresponde a valores de 1 de enero)
se produce una depuracion de la base de
datos para acercarse mas al numero de
empresas en activo, por lo cual las cifras
de 2023 no son directamente comparables
con el resto!. Del total de empresas, el 56%

1 Enlanota de prensa que acompana la publicacion de los datos el INE sefiala que con la metodologia de afos anteriores el nUmero
de empresas en 2022 habria aumentado un 0.5% con respecto al aflo anterior, en lugar del descenso del 6% que se refleja en el Cuadro1.
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CUADRO1
NUMERO DE EMPRESAS DIRCE EN ESPANA (STOCK) Y SU DISTRIBUCION ENTRE PERSONAS

FISICAS Y JURIDICAS. CIFRAS EN MILES Y EN % . VALORES REFERIDOS A
1 DE ENERO DE CADA ANO

Sociedades | Sociedades
Personas anénimas limitadas
- Personas Personas Total de .
Aino fisi . juridicas sobre sobre
isicas juridicas empresas
sobre total personas personas
juridicas juridicas
2019 1848 1514 3363 45,0% 4.4% 76,2%
2020 1900 1506 3404 44 2% 42% 76,0%
2021 1879 1488 3367 44.2% 41% 76,3%
2022 1913 1518 343] 44 2% 3.9% 76,5%
2023 1831 1376 3207 42 9% 3,6% 76,9%

Fuente: Elaboracion propia a partir de DIRCE-INE. No se incluyen empresas del sector primario

son personas fisicas y el 44% restante son
personas juridicas (57% y 43% en 2023). En-
tre las personas juridicas, alrededor del 4%
son sociedades andnimas, el 76% socieda-
des limitadasy el 20% otras sociedades.

Este estudio se centra en estadisticas sobre
flujos anuales de sociedades constituidas,
disueltas y saldo neto; la estadistica, tam-
bién publicada por el INE, incluye a las so-
ciedades constituidas en el sector primario.
Por todo ello serd complicado relacionar
con precision las cifras de flujos de socie-
dades creadas y disueltas durante un inter-
valo de tiempo determinado, y variaciones
en los stocks que publica el DIRCE. En todo
caso, es importante recordar que las cifras
de creacion, disolucion y saldo que se pre-
sentan en los apartados anteriores No cu-
bren el total de empresas; concretamente
guedan fuera a las empresas bajo la figura
de persona fisica que, ademas, son mayori-
tarias dentro del conjunto de empresas en
Espana.

Otros trabajos académicos recientes estu-
dian la dindmica empresarial en Espana,
aungue con fuentes de informacion dis-
tintas: el informe Retrato Pyme que anual-
mente publica el Ministerio de Industria or-
denaysistematiza lainformacion del DIRCE
de manera muy informativa para el lector.
Xifré (2024) analiza la dindmica empresarial
espafola con datos DIRCE principalmente,
continuando una serie de analisis similares
para anos anteriores. El Informe GEM (2023)

documenta y analiza la creacion de empre-
sas en Espafa con datos obtenidos a través
de una encuesta propia. El analisis a partir
de la constitucion y cierre de sociedades se
presenta como un complemento a estos
estudios.

SOCIEDADES CONSTITUIDAS Y
DISUELTAS

El Cuadro 2 muestra la evolucion trimes-
tral en el numero de sociedades constitui-
das, numero de sociedades disueltas y sal-
do neto (calculado como diferencia entre
constituidas y disueltas) en valores acumu-
lados en los 12 meses anteriores al Ultimo
mes del trimestre que se asocia con el va-
lor del Cuadro (valores anualizados). El INE
publica cifras mensuales de constitucion y
disolucion que se agregan para 12 meses
consecutivos. Como complemento, la Figu-
ra’l muestra los mismos valores del Cuadro,
pero en este caso normalizados por el valor
de la variable respectiva en diciembre de
2019.

En 2023, ultimo ano natural completo de
la serie, se constituyen en Espafa un total
de 108000 sociedades. La cifra supera en
14000 las sociedades constituidas en el afio
pre pandémico de 2019, un aumento por-
centual en el flujo anual de casi el 15%. En-
tre medio, en los 12 meses que terminan en
marzo de 2021, es decir en el afo siguiente
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CUADRO 2

ACUMULADO DE 12 MESES ANTERIORES AL MOMENTO DE TIEMPO SENALADO DE, NUMERO
DE SOCIEDADES CONSTITUIDAS, DISUELTAS Y SALDO NETO (FLUJOS)

Socie‘da.des Sos:iedades Netas Disuelt.as §obre
constituidas disueltas constituidas
2018 TIV 95121 22387 72734 23,5%
2019 Tl 95529 22953 72576 24,0%
2019 Tl 94463 23069 71394 24,4%
2019 THI 93996 23170 70826 24,6%
2019 TIV 93951 23310 70641 24,8%
2020 TI 90097 22431 67666 24,9%
2020 Tl 78239 19936 58303 25,5%
2020 Tl 79251 20071 59180 25,3%
2020 TIV 79200 20300 58900 25,6%
2021 Tl 82805 20489 62316 24.7%
2021 Tl 98304 23638 74666 24,0%
2021 TH 99620 23512 76108 23,6%
2021 TIV 101134 23778 77356 23,5%
2022 Tl 102072 24847 77225 24.3%
2022 TlI 100245 24784 75461 24.7%
2022 Tl 98862 25340 73522 25,6%
2022 TIV 99067 26207 72860 26,5%
2023 Tl 102266 26476 75790 259%
2023 Tl 104984 26288 78696 25,0%
2023 Tl 106695 25816 80879 24.2%
2023 TIV 108091 24764 83327 22,9%
2024 Tl 108748 24102 84646 22.2%

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE

al momento en que se inicia la pandemia
por al COVID 19, se constituye el menor
nUmero de sociedades de la serie, 82800,
lo que significa un descenso del 15% con
respecto al flujo del aflo natural 2019. A me-
diados de 2021, el numero de sociedades
constituidas ya supera al de 2019, de mane-
ra que, practicamente, el bache en ndme-
ro de sociedades constituidas atribuible a
la pandemia, y que se visualiza bien en la
Figura 1, se limita a los 12 meses siguien-
tes desde el inicio oficial de la misma. En
el resto de 2021y durante todo el afio 2022
el nimero de sociedades constituidas, acu-
mulado de 12 meses, se mantiene alrede-

dor de 100000. Durante 2023 el nimero de
sociedades constituidas se acelera de nue-
VO, con un aumento del 8% con respecto al
flujo del ano 2022. El dinamismo de 2023 se
prolonga en 2024, al menos durante el pri-
mer trimestre.

El niumero de sociedades disueltas, acu-
mulado de 12 meses, se sitla alrededor de
las 25000, es decir, un 25% de las que se
constituyen. La proporcion se mantiene es-
table durante todo el periodo, aunque hay
alguna sefnal que apunta a un descenso re-
lativo en el nUmero de sociedades disueltas
sobre las constituidas a partir de 2023. La
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FIGURA 1
CONSTITUCION, DISOLUCION Y SALDO. VALORES NORMALIZADOS A FECHA DICIEMBRE 2019
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Cuadro 1

FIGURA 2

TASA INTERANUAL DE VARIACION EN LOS FLUJOS ACUMULADOS DE 12 MESES DE
SOCIEDADES CONSTITUIDAS, DISUELTAS Y SALDO NETO
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estabilidad en la relacion entre sociedades
constituidas y disueltas explica que el sal-
do neto evolucione practicamente a la par
de las sociedades constituidas, excepto al
final del periodo, cuando el descenso en
las disoluciones hace que la evolucion del
saldo neto supere a la de las sociedades
constituidas. La Figura 2 muestra las tasas
de variacion interanual en el flujo acumula-
do de 12 meses de sociedades constituidas,
disueltas y saldo, como complemento a la
Figura 1. Se constata de nuevo el descenso

rapido y la posterior recuperacion también
rapida como resultado de la paralizacion de
la actividad durante la pandemia. Por otra
parte, la Figura 2 también pone de mani-
fiesto que con la pandemia se altera el pa-
ralelismo en la evolucion de tasas de varia-
cion de sociedades constituidas y disueltas
(descenso con respecto a promedios del
periodo en el nUmero de disoluciones entre
junio de 2021y junio de 2022, y el aumento
relativo entre junio de 2022 y junio de 2023),
probablemente como consecuencia de la
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FIGURA 3
TASAS DE CREACION, DESAPARICION Y SUMA DE LAS DOS PARA EMPRESAS BAJO LA

FORMA JURIDICA DE RESPONSABILIDAD LIMITADA (ENTENDEMOS QUE EN ESPANA INCLUYE
SOCIEDADES ANONIMAS Y DE RESPONSABILIDAD LIMITADAS) EN TERMINOLOGIA DE

EUROSTAT. PAISES SELECCIONADOS. ANO 2021
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moratoria de cierre de empresas impuesta
por el Gobierno por motivo de la COVID.

Teniendo en cuenta la informacion sobre el
stock de sociedades mercantiles en Espafa
adelantada en la introduccion, con un stock
de personas juridicas alrededor 1.4 millo-
nes, las 108 mil sociedades que se crean su-
ponen casi un 8% del stock total de socie-
dades. Las sociedades que se disuelven son
aproximadamente la cuarta parte de las
gue se constituyen y por ello la tasa de di-
solucion, disueltas sobre el stock existente,
es aproximadamente del 2%. En resumen,
la dindmica actual de constitucion/disolu-
cion de sociedades mercantiles en Espafa
se concreta en un 8% de tasa de constitu-
cion, un 2% de tasa de disolucion, y un 6%
de tasa de variacion neta (diferencia). Es ha-
bitual expresar la dinamica emprendedora
a partir de la suma de tasa de creacion y
tasa de desaparicion de empresas; con esta
medida de dinamica emprendedora, en el
subconjunto de las empresas-companias
mercantiles la tasa de dinamismo alcanza
el valor de 10% (8%+2%).

A modo comparativo, y con todas las pre-
cauciones por los problemas de compa-
racion de los datos, la Figura 3 muestra
las tasas de creacion, desaparicion y suma
(crunch rate) para empresas de responsa-
bilidad limitada (sin incluir asociaciones,

cooperativas y similares) para unos paises
seleccionados, incluida Espafa, con datos
publicados por Eurostat para el ano 2021
(Unico dato disponible). Los porcentajes se
calculan sobre la base del total de empre-
sas activas, excluyendo administracion pu-
blica, defensa y servicios de no mercado en
general)

La tasa dinamismo (suma de creacion y
desaparicion) esta ligeramente por encima
del 11% de acuerdo con esta estadistica, por
debajo de la media de la UE-27, similar a la
de Suecia y por debajo de Francia, ltalia y
Alemania. La comparaciéon deja a Espana
en una posicidon similar cuando el dina-
mismo se calcula para todas las empresas,
compafias mercantiles y propietarios indi-
viduales:

CAPITAL DE CONSTITUCION

Ademas de las cifras de numero de so-
ciedades constituidas y disueltas, el INE
publica el capital social de las sociedades
constituidas. Con este dato es posible apro-
ximarse a la escala de los nuevos proyectos
empresariales medida por la aportacion fi-
nanciera inicial.

El Cuadro 3, primera columna, muestra
la evolucion del total de euros del capital
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CUADRO 3

CAPITAL SOCIAL ACUMULADO DE 12 MESES, CAPITAL SOCIAL POR COMPANIA A EUROS

CORRIENTES Y A EUROS CONSTANTES DE 2019 (A PARTIR DEL DEFLACTOR DEL PIB)

Capital social, miles Capisa’ul soc.:ial por Capitﬁl so?ial por
euros companla,.mlles euros | compaiiia miles euros
corrientes constantes de 2019
2018 TIV 5200782 54,68 55,32
2019 Tl 5568666 58,29 58,98
2019 Tl 5376645 56,92 57,58
2019 Tl 5270374 56,07 56,73
2019 TIV 5563535 59,22 59,22
2020 TI 5377028 59,68 59,68
2020 Tl 5036191 64,37 64,37
2020 Tl 4764975 60,13 60,13
2020 TIV 4912482 62,03 59,84
2021 Tl 4856498 58,65 56,58
2021 Tl 5300618 5392 52,02
2021 T 5405166 54,26 52,35
2021 TIV 5041165 49,85 48,09
2022 Tl 4999182 4898 45723
2022 Tl 4884312 48,72 44,99
2022 T 4780347 48,35 44,65
2022 TIV 5188072 52,37 4836
2023 Tl 5007544 48,97 42,51
2023 Tl 4995717 47,59 41,31
2023 Tl 4972378 46,60 40,45
2023 TIV 5004146 46,30 40,19
2024 Tl 5493846 50,52 43,85

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE

constituyente de las sociedades nuevas; al
igual que en el Cuadro 1 las cifras son va-
lores acumulados de 12 meses anteriores,
incluido el que corresponde al ultimo mes
del trimestre que aparece en el Cuadro. Las
dos columnas siguientes muestran, res-
pectivamente, el capital social medio por
empresa, expresado en euros corrientes y
en euros constantes?.

El capital social total de las sociedades
constituidas en el conjunto del ano durante
el periodo estudiado se sitUa aproximada-

mente en 5000 millones de euros, con al-
gunas oscilaciones entre unos anos y otros.
La cifra correspondiente a los doce meses
acumulados hasta marzo de 2024, 5494
millones de euros, todavia esta por debajo
de los 5564 millones de capital de las socie-
dades constituidas en 2019. Si comparamos
las cifras a euros constantes segun la evo-
lucion del deflactor del PIB, que en 2023 ha
crecido un 15.2% con respecto a 2019, el ca-
pital de las sociedades constituidas en 2023
a precios constantes de 2019 baja a 4344
millones de euros en 2023, un 12% por de-

2 Enel mesdeagosto de 2023 el capital social de las sociedades constituidas se eleva hasta 1.626 millones de euros, un valor atipico
en la serie de capital. A los efectos de la elaboracion de los datos que se presentan en este texto la cifra atipica ha sido sustituida por
otra coherente con las cifras de capital de las sociedades constituidas en los meses de agosto de varios afos (350 millones de euros).
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FIGURA 4
EVOLUCION DE LOS VALORES NORMALIZADOS POR EL RESPECTIVO VALOR DE 2019 DE

LAS CIFRAS DE 12 MESES ACUMULADOS DE EMPRESAS CONSTITUIDAS, CAPITAL DE LAS
CONSTITUIDAS A EUROS CORRIENTES Y CAPITAL A EUROS CONSTANTES
(DEFLACTOR DEL PIB)
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FIGURA 5
CAPITAL SOCIAL MEDIO POR EMPRESA CONSTITUIDA A EUROS CORRIENTES Y CONSTANTES

DE 2019 (CON DEFLACTOR DEL PIB) EN MILES DE EUROS; NUMERADOR Y DENOMINADOR
VALORES ACUMULADOS DE 12 MESES
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bajo de la cifra de 2019. La Figura 4 mues-
tra la evolucion de los valores normalizados
de sociedades constituidas, capital social
a euros corrientes y capital social a euros
constantes (valor 1 para 2019). Hasta junio

de 2021 el numero de sociedades constitui-
das y la evolucion del total de capital social
con el gue se constituyen evolucionan a la
par. Sin embargo, a partir de esa fecha el
ndmero de empresas que se constituyen
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crece mas que el capital social, tanto en eu-
ros constantes como en euros corrientes.

Las columnas dos y tres del Cuadro 3y la
representacion grafica de la Figura 5 se re-
fieren a valores de capital de las socieda-
des constituidas promedio por empresa.
En consonancia con lo visto anteriormente,
hasta marzo de 2021, después de un afo
de pandemia, el capital medio por socie-
dad constituida permanece relativamen-
te constante ligeramente por encima de
los 50000 euros. Durante el primer afo de
pandemia, de marzo a diciembre de 2020
el capital social medio por empresa supera
holgadamente los 60000 euros. Esto sig-
nifica que durante el episodio pandémico
mMas intenso se constituyen menos socie-
dades, aunque con un capital social medio
mayor que en el promedio del periodo. A
partir de junio de 2021, el capital social me-
dio por sociedad constituida ha mantenido
una tendencia decreciente; la tendencia
podria empezar a cambiar durante 2024,
pero habra que ver si el repunte hasta mar-
zo se consolida en meses posteriores.

DESGLOSE SECTORIAL

El total de empresas DIRCE en 2023 se dis-
tribuye sectorialmente en 20.2% comercio,
11.8% construccion, 55% industria y 62.6%
resto de servicios. Si se incluye comercio
en la categoria de servicios, casi el 83% de
las empresas no agrarias espanolas perte-
necen al sector servicios. El INE proporcio-
na informacioén adicional sobre sociedades
constituidas y disueltas desglosada por
sectores de actividad, lo que permite cono-
cer también algunos detalles del dinamis-
mo empresarial por sectores econdmicos.

El cuadro 4 muestra la distribuciéon porcen-
tual por sectores de actividad de las socie-
dades constituidas, del saldo neto (consti-
tuidas menos disueltas) y del capital social
con el que se constituyen para los anos 2019
y 2023. Practicamente la mitad de las socie-
dades que se constituyen se concentra en
los sectores de comercio, inmobiliarias, fi-
nancieras y seguros y construccion. Las so-
ciedades que se constituyen en el sector de
industriay energia no llegan al 10% del total;

CUADRO 4

DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LAS SOCIEDADES CONSTITUIDAS, SALDO NETO
(CONSTITUIDAS MENOS DISUELTAS) Y CAPITAL POR SECTORES ECONOMICOS; 2019 Y 2023

AF Constituidas Saldo neto Capital
no
2019 2023 2019 2023 | 2019 2023
Agricultura, ganaderia, 2,5% 2.5% 37% 29% | 2,8% 4.6%
silvicultura y pesca
Industria y energia 8,9% 7,0% 6,8% 6,1% 6,0% 32%
Construccion 13,8% 13,0% 14,4% 12.2% 10,8% 6,6%
_Comercio; reparacion de 19,8% 192% |  204% | 193% | 53% 5,5%
vehiculos de motor y motocicletas
Transporte y almacenamiento 2, 7% 2,5% 39% 2,4% 1,3% 1,9%
Hosteleria 10,3% 1,0% 11,9% 12,5% 3,9% 4.8%
Informacién y comunicaciones 4.3% 4.5% 4.2% 4,6% 2,8% 11%
Inmobiliarias financieras y seguros 15,3% 16,9% 15,8% 175% | 60,2% 64,6%
Actividades profesionales, 10,0% 10,0% 8,4% 96% | 43% 42%
cientificas y técnicas
Actmdadg; adrmm;tratwas y 43% 47% 3,6% 43% 0.7% 1.4%
servicios auxiliares
Resto de servicios 8,1% 8,7% 7,0% 8,7% 1,9% 2,0%

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE
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FIGURA 6
VALORES NORMALIZADOS DE SALDOS NETOS PARA LOS SECTORES AGRICULTURA,
INDUSTRIA Y CONSTRUCCION (ANO 2019 VALOR 1)
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FIGURA 7
VALORES NORMALIZADOS DE SALDOS NETOS PARA LOS SECTORES COMERCIO,
TRANSPORTE Y HOSTELERIA (ANO 2019 VALOR 1)
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ademas, industria y energia es el sector que
mas peso pierde entre 2019y 2023 (del 8.9%
al 7%). En relacion a 2019, los sectores que
ganan mas peso en cuanto a proporciéon de
sociedades constituidas sobre el total son,
hosteleria, inmobiliario, financiero y segu-
ros, actividades administrativas y servicios.

En cuanto a la distribucidn del capital con
el que se constituyen las sociedades en

Espafa, destaca la alta concentracion, por
encima del 60%, en el sector inmobiliario,
financieroy seguros, cuatro veces de lo que
representan las sociedades constituidas
en ese sector sobre el total de sociedades
constituidas de la economia. En el extremo
opuesto, en los sectores de comercio, in-
formacién y comunicaciones, actividades
administrativas y resto de servicios, la pro-
porcidon que representa el capital de cons-
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FIGURA 8
VALORES NORMALIZADOS DE SALDOS NETOS PARA LOS SECTORES DE INFORMACION Y
COMUNICACIONES, INMOBILIARIO, ACTIVIDADES PROFESIONALES (ANO 2019 VALOR 1)
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titucion sobre el total es la cuarta parte de
lo que representan las sociedades consti-
tuidas en esos sectores sobre el total. Esto
significa unas diferencias muy marcadas
entre la capitalizacion media de las com-
pafias entre sectores en el mMomento de
la constitucion. Por ejemplo, una capitali-
zacion media por empresa cuatro veces el
promedio general en el sector inmobiliario,
financiero y seguros (alrededor de 180 mil
euros por sociedad en 2023),y un cuarto del
promedio general en el caso del sector de
informacion y comunicaciones (unos 12000
euros por sociedad, también en 2023).

Las Figuras 6 a 9 muestran los valores nor-
malizados por el valor respectivo del ano
2019 de los saldos netos de sociedades cons-
tituidas menos sociedades disueltas, valores
acumulados de 12 meses, para los distintos
sectores de actividad. Las figuras comple-
tan la informacién con una representacion
visual de la trayectoria temporal de los flujos
de los saldos netos de sociedades ano a afo.

Segun muestra la Figura 6, el saldo neto
de sociedades constituidas en los secto-
res agrario, industrial y construccion no
muestra tendencia temporal alguna a lo
largo del periodo. Resulta destacable, sin
embargo, el repunte del saldo en el sector
agrario durante la pandemia y hasta junio

de 2021; después el saldo desciende has-
ta gque en 2024 parece estabilizarse en los
valores de 2019. El sector de la construc-
cion muestra una evolucién decreciente
en el saldo de sociedades constituidas
menos disueltas, que ya viene de antes de
la pandemia, y alcanza los minimos pre-
cisamente en los inicios de esta; la recu-
peracion posterior es lenta y en marzo de
2024 el saldo apenas alcanza los niveles
de 2019.

De la evolucion de los sectores comercio,
transportesy hosteleria, Figura 7, destaca el
retroceso del saldo neto del sector de hos-
teleria durante la pandemia, con un mini-
mo en marzo de 2021. Después de una re-
cuperacion rapida de los niveles pre-crisis a
finales de 2021, en 2022 el saldo neto en el
sector de hosteleria permanece estancado
para volver a repuntar en 2023. En marzo
de 2024, el flujo anualizado del saldo neto
del sector de hosteleria es un 21.5% supe-
rior al de 2019. Comercio y transporte, por
su parte, encajan el primer shock negativo
por la pandemia en el saldo neto de socie-
dades constituidas, pero a finales de 2020
se acercaban ya a la plena recuperacion. Al
final del periodo el saldo neto del sector co-
mercio esta un 10% por encima del valor de
2019, mientras que el del sector del trans-
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FIGURA 9
VALORES NORMALIZADOS DE SALDOS NETOS PARA LOS SECTORES ACTIVIDADES
ADMINISTRATIVAS Y RESTO DE SERVICIOS (ANO 2019 VALOR 1)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de INE

porte apenas alcanza el nivel pre pandemia
de 2019.

Hasta la pandemia, los saldos de socieda-
des constituidas menos disueltas en los
sectores de informacion y comunicaciones,
inmobiliario y actividades profesionales se
mueve a la par en niveles estables; Figura 8.
Muy a los inicios de la crisis, los saldos netos
de los sectores informacidn y comunicacio-
nes y actividades profesionales despegan
hasta niveles en junio de 2021 un 20% por
encima del nivel de 2019. A partir de ese
momento se inicia un cierto retroceso de
manera que al final del periodo el saldo
de los tres sectores vuelve a coincidir, pero
ahora en un nivel un 15% por encima del de
2019. El saldo neto del sector inmobiliario
sigue un patréon temporal similar, aunque
con un cierto retraso y al final del periodo
también converge al nivel de los otros dos.

Los sectores actividades administrativas y
resto de servicios son los dos en los que mas
crece el saldo neto de sociedades constitui-
das a lo largo del periodo, con volumenes
de saldo en 2024 un 30% por encima del
nivel de 2019 y un 60% por encima del nivel
mas bajo en marzo de 2021; Figura 9.

En resumen, con la excepcion de la agricul-
tura y la industria que apenas variaron su
saldo neto de sociedades constituidas, en el

resto de sectores econdémicos la pandemia
influyd para que el saldo neto retrocediera,
aunque lo hizo con desigual intensidad vy
duracion en unos que en otros. Hosteleria,
construccion y también actividades ad-
ministrativas y otros servicios, muestran el
mayor retroceso en el saldo neto de socie-
dades constituidas durante la pandemia.
De todos ellos, actividades profesionales,
resto de sectores y hosteleria han recupe-
rado con creces el retroceso coincidiendo
con la pandemia, y explican gran parte del
aumento en el saldo neto de sociedades
constituidas en el agregado de la economia
en 2023 documentado anteriormente. Los
sectores de informacién comunicaciones y
actividades profesionales protagonizaron
el repunte en el saldo neto de sociedades
constituidas a lo largo de 2021 y parte de
2022; al final del periodo el saldo neto anual
retrocede ligeramente hasta estabilizarse,
junto con el sector inmobiliario, en valores
un 15% por encima del saldo neto de 2019.

Como se adelantd en la introduccion, las
cifras de flujos alrededor de las sociedades
constituidas no son faciles de reconciliar
con los datos de stocks de empresas que
publica el DIRCE. En todo caso, los datos
DIRCE confirman la pérdida de peso relati-
vo en el conjunto del stock empresarial de
las empresas en los sectores de industria,
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construccion y comercio, mientras que el
peso de las empresas del resto de servicios
aumenta durante el periodo de estudio.
Esta evolucion es coherente con la evolu-
cion de los flujos de saldos netos que se
presenta en este apartado, pero a niveles
de desagregacion mayores la coherencia
Nno esta asegurada.

COMPARACION CON LA CRISIS
DE 2008

Interesa ahora comparar el impacto sobre
el dinamismo empresarial de la crisis por la
pandemia de la COVIDI19 con el impacto de
la crisis financiera de 2008. La informacion
para la comparacion se muestra resumida
en la Figura 10. El valor cero corresponde a
diciembre de 2007 para situar el inicio de la
crisis financiera de 2008, y a diciembre de
2019, como punto de inicio de la pandemia
por la COVIDI9. Los valores normalizados a
los respectivos de ese afo cero, se prolon-
gan hasta 12 meses antes y hasta 30 meses
después (siempre valores acumulados de
12 meses).

El perfil temporal entre 12 meses antes y
30 meses después de diciembre de 2019
muestra una primea fase de estabilidad,
un valle que se prolonga durante 12 meses
coincidiendo con el impacto mas profundo
de la pandemia, y una recuperacion poste-
rior hasta estabilizarse en niveles de las va-
riables alrededor del 6% por encima de los
valores pre pandemia. Las lineas de puntos,
que corresponden a las cifras de constitu-
cion, disolucidn y saldo neto durante la cri-
sis de 2008, describen una situaciéon bien
distinta. La disoluciéon de sociedades habia
experimentado un ascenso acelerado du-
rante todo el ano 2007, mientras que en el
mismo periodo las sociedades constituidas
iniciaban un suave declive. La disolucion de
sociedades sigue su marcha ascendente
hasta el maximo de junio de 2008 y tien-
de a estabilizarse al nivel de diciembre de
2007 durante el resto del periodo. Las so-
ciedades constituidas y el saldo neto, en
cambio, mantienen su declive hasta los mi-
nimos dos afnos y medio después, media-
dos de 2010, alcanzado niveles del 50% con
respecto al valor de 2007.

La evidencia a partir de la Figura 10 apun-
ta a que la naturaleza de la crisis de 2008
y la naturaleza de la crisis actual habrfan

= (e10]27. (o}
COMPARACION DE LOS VALORES NORMALIZADOS DE SOCIEDADES CONSTITUIDAS,

DISUELTAS Y NETO EN LA CRISIS FINANCIERA DE 2008 Y EN LA CRISIS POR LA PANDEMIA
COVID EN 2020
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CUADRO 5
COMPARACION DE CIFRAS DE DINAMISMO EMPRESARIAL 2006-2007 CON 2019-2023

Constituidas | Disueltas Neto Disueltas/ Capital Capl.tal por
- ~ ~ .. . sociedad
ano afo ano Constituidas | Miles euros Mi

iles euros
2006 148964 1071 137893 7,40% 1742078 78,82
2007 142763 19047 124716 12,60% 14781564 103,54
2019 93951 23310 70641 24 90% 5563535 59,22
2023 108091 24764 83327 22,90% 4345258 40,20

Fuente: Elaboracion propia datos INE

sido distintas. La primera pasa por un epi-
sodio destructivo, en cuanto al nUmero de
sociedades mercantiles que se disuelven,
mientras el niumero de sociedades que se
constituyen estd en claro retroceso. La re-
cuperacion en el flujo de sociedades que se
constituyen tarda en llegar, hasta 30 meses
después desde el inicio de la crisis. Con la
pandemia, en cambio, las tres variables, so-
ciedades constituidas, disueltasy neto de las
dos, retroceden y se mantienen en valores
valle durante 12 meses. Después, los valores
delas tresvariables vuelven a aumentar, con
la misma rapidez con que se produce el des-
censo hasta alcanzar un nivel de flujo anual
un 10% superior al nivel en los afios previos a
la pandemia, en el que practicamente se ha
mantenido durante el resto del periodo.

Las diferencias en la dinamica empresarial
en los dos momentos del tiempo se refle-
jan también en las comparaciones de valo-
res absolutos de las variables seleccionadas;
Cuadro 5. En este sentido, en 2006 y 2007 el
ndmero anual de sociedades constituidas
era, respectivamente, 149000 y 143000, com-
paradas con las 95000 aproximadamente
gue se constituyen en 2018 y 2019 (diferen-
cia de mas del 50%). En 2006 las sociedades
disueltas representan el 7.4% de las que se
constituyen ese aflo; en 2007 el porcentaje
casi se duplica, 12.6%, pero estan muy por
debajo del porcentaje cercano al 25% de
2019. Finalmente, el capital social anual de
las sociedades constituidas en 2006 suma
1.7 mil millones de euros de 2019, y 14.8 mil
millones de euros constantes de 2019 en
2007 (79000 y 104000 euros de capital social
por sociedad constituida). En euros corrien-

tes del ano, el capital social del afio 2019 es
de 4.3 mil millones y el capital por sociedad
constituida apenas supera los 40000 euros.

CONSIDERACIONES FINALES

Esta nota analiza la dinamica empresarial
en Espafa implicita en la constitucion y di-
solucion de sociedades mercantiles, para
el total de la economia y por sectores de
actividad, una informacién poco estudia-
da hasta la fecha. Con informacion sobre
el numero de sociedades y sobre el capital
inicial en el momento de la constitucion, se
complementa informaciéon sobre el stock
de empresas en Espana al final de cada
ano que publica el DIRCE-INE. A modo de
resumen de conclusiones:

- En 2023 se constituyen en Espana 108
mil sociedades mercantiles y se disuel-
ven unas 25000, con un saldo neto de
83000 sociedades. Tomando como re-
ferencia la cifra de 1.4 millones de socie-
dades activas en Espafa, las tasas que
resumen la dindmica empresarial, son
8% constitucion, 2% disolucion y 6% de
saldo neto. La dindmica empresarial en
saldo neto en 2024 esta un 17% por en-
cima de la de 2019.

— El capital social medio por sociedad
mercantil constituida se ha ido redu-
ciendo gradualmente en el tiempo des-
de la pandemia, desde una cifra por en-
cima de los 50000 de capital social en
2018-2029, hasta una cifra ligeramente
por encima de 40000 euros en 2023
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(euros constantes). Es decir, un descen-
so en el capital social de constitucion
medio del 20%. Con ello, el total de capi-
tal social de las sociedades constituidas
en 2023 es practicamente igual al de
2019 a euros corrientes.

El saldo neto anualizado de sociedades
constituidas (creadas menos disueltas)
muestra una evolucion temporal des-
igual entre sectores econdmicos, con
un cierto estancamiento en industria y
construccion y un aumento en activida-
des administrativas y otros servicios.

La pandemia por la COVIDI19 altera la di-
namica de la constitucion y disolucion
de sociedades con un descenso signifi-
cativo en la actividad de constitucion y
disolucion, aunque la recuperacion de
los niveles pre pandemia fue en gene-
ral rapida. De hecho, la constitucion y el
saldo neto en los ahos 2021-2023 se ha
mantenido estable por encima de los
niveles pre pandemia en un 15%.

La comparacion de la evolucion de la
actividad de constitucion y disolucion
de sociedades alrededor del momen-
to en el tiempo en que estalla la crisis
financiera de 2008 y el momento en el
que estalla la pandemia de la COVID en
2020, permite constatar las diferencias
notables en el impacto de una crisis y
otra sobre la dindmica emprendedora.
Por ejemplo, si en la crisis financiera la
contraccion en la constitucion de socie-
dades llega a valores minimos 30 meses
después del punto de referencia, en la
COVID el minimo se alcanza en los 12
meses siguientes.

Cuando se comparan valores absolutos
de las variables en los dos momentos del
tiempo se constata que el nUmero de so-
ciedades constituidas y el capital social
con el que se constituyen en 2006y 2007,
casi multiplican por dos los valores de
sociedades constituidas en 2018 y 2019.
Llama la atencion el comparativamente
bajo porcentaje de sociedades disueltas
sobre las constituidas en 2006 y 2007,
aungue el porcentaje de 2007 casi se
dobla el del ano anterior (¢anticipacion
de la crisis?). La diferencia en el impacto
sobre la supervivencia de las companias

mercantiles de la crisis del 2008-2013, en
comparaciéon con el de la crisis por la CO-
VIDI9, se pone de manifiesto también
en la evolucion de las cifras de compa-
Aias en concurso de acreedores en los
dos momentos del tiempo.

— Elaumento en las cifras de sociedades
constituidas en 2023, con respecto a los
niveles del pasado mas reciente, junta-
mente con el cada vez menor capital
social medio en el momento de consti-
tucion, podrian responder a algun cam-
bio en el comportamiento de los em-
prendedores inducido por la ley Crea y
Crece, en vigor desde octubre de 2022.

NOTA

Elautor agradece loscomentarios de Ramon
Xifré a una version preliminar del trabajo.
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ANEXO: SOCIEDADES MERCANTILES
EN CONCURSO DE ACREEDORES

La estadistica de disolucion de sociedades
que publica el INE distingue entre disolu-
ciones voluntarias, por fusion u otras. En
general, mas del 80% de las disoluciones
son voluntarias. Un factor que también
condiciona la continuidad de las comypa-
Afas mercantiles es su solvencia financie-
ra, es decir, la capacidad para atender los
compromisos contraidos por sus acreedo-
res. Actualmente, la informaciéon detallada
sobre empresas, sociedades y personas
fisicas, en situacion de concurso de acree-
dores la elabora y la publica el Colegio de
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Registradores  https:.//Aww.registradores.
org/actualidad/portal-estadistico-registral/
estadisticas-concursales.

La figura Al muestra la evolucién de las so-
ciedades en concurso desde el ano 2004
hasta el ano 2023 a partir de informacion
publicada por el INE e informacién extraida
de las memorias y la informacion estadisti-
ca que publica el Colegio de Registradores
(Memorias anuales e Informes trimestrales
disponibles). Las sociedades en concur-
so crecen de forma acelerada desde 2008
hasta 2013, confirmando que la crisis fi-
nanciera de 2008 tuvo una continuidad si

cabe mas grave todavia en Espana con la
crisis de la deuda y del euro en 2010-2012.
Con la recuperacion econdmica a partir de
2014 el numero de sociedades en concur-
so disminuye hasta niveles de unas 5000
empresas por ano, con un repunte en 2022
previsiblemente atribuible a los efectos de
la pandemia por la COVIDI9. Teniendo en
cuenta que el flujo anual de sociedades
constituidas es de algo mas de 100000, las
sociedades en situacion de concurso de
acreedores representan aproximadamente
el 5% de las sociedades constituidas anual-
mente (20% de las que se disuelven).

FIGURA Al
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