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RESUMEN 

 

El objetivo de este trabajo es comparar el impacto que tuvieron las crisis de los períodos 2008-

2012 y 2016-2020 sobre los resultados y rentabilidades de las pymes canarias. 

 

Con tal intención se planteó un análisis del entorno y se aplicó la metodología del análisis 

financiero tradicional a los estados contables agregados de dos muestras empresas de idénticas 

características: una de 9.859 para el periodo 2008-2012 y otra de 12.631 para los años 2016-

2020. La información contable se obtuvo de la base de datos SABI 

Los resultados del análisis evidencian que la primera crisis (de origen financiero) afectó en mayor 

medida a las PYMES canarias resultando más profunda y prolongada en el tiempo que la 

segunda. Esta última (de origen sanitario) se mostró muy intensa pero concentrada 

temporalmente entre finales de 2019 y el año 2020.  

 

ABSTRACT 

 
The objective of this work is to compare the impact that the crises periods of 2008-2012 and 2016-

2020 had on the results and profitability of Canarian SMEs. 

 

With this intention, an analysis of the environment was proposed, and the traditional financial 

analysis methodology was applied to the aggregate financial statements of two sample 

companies with identical characteristics: one of 9,859 for the period 2008-2012 and another of 

12,631 for the years 2016-2020. The accounting information was obtained from the SABI 

database. 

 

The results of the analysis show that the first crisis (from financial origin) affected Canarian SMEs 

to a greater extent, resulting in a deeper and more prolonged period than the second. The latter 

(from health origin) was very intense but temporarily concentrated between the end of 2019 and 

the year 2020. 
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1. INTRODUCCIÓN  

  

El objetivo de este trabajo es presentar un análisis comparado de la situación y evolución 

económica de las pymes canarias para los años 2008-2012 y 2016-2020, valorando cuál de estos 

dos períodos de crisis tuvo un mayor impacto en los resultados y la rentabilidad empresarial.  

 

La elección de este tema se fundamenta en la importancia de comprender la incidencia de las 

crisis económicas en el tejido empresarial de los territorios y más concretamente en la pyme, que 

representa el 99,89% del tejido empresarial canario. (Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, 

2021). 

 

Además de esta introducción, y los apartados de bibliografía y anexos que se encuentran al final 

del mismo, el trabajo se ha estructurado a partir del desarrollo de los siguientes epígrafes:  

 

- Análisis del entorno. Estudio del contexto económico de los períodos de crisis 

comprendidos entre 2008-2012 y 2016-2020 a partir de las siguientes magnitudes: 1. 

producto interior bruto y balanza comercial, 2. mercado financiero con la cotización del 

Ibex 35 y 3. mercado laboral con la tasa de desempleo y la variación de los sueldos y 

salarios. 

 

- Análisis de los resultados y la rentabilidad empresarial. Estudio de la situación y 

evolución de los resultados y la rentabilidad de las pymes canarias para los periodos 

investigados. Se utilizará la metodología del análisis financiero tradicional a partir de los 

estados contables agregados de dos muestras de empresas. Entre las técnicas 

aplicadas destacamos los porcentajes verticales, los porcentajes horizontales y los 

ratios. 

 

- Conclusiones  

 

La información contable para el desarrollo de este trabajo la hemos obtenido de la base de datos 

SABI (Sistema de Análisis de Balances Ibéricos, actualizaciones 186 y 2703), de la cual 

seleccionamos dos muestras de pequeñas y medianas empresas de idénticas características: 

una de 9.859 para el periodo 2008-2012 y otra de 12.631 para los años 2016-2020.  

 

Otras fuentes de información utilizadas tienen su origen en el ISTAC (Instituto Canario de 

Estadística), del INE (Instituto Nacional de Estadística) y del Banco de España.  
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2. ANÁLISIS DEL ENTORNO  

 

En esta primera parte del trabajo estudiaremos el contexto macroeconómico, tanto de la Islas 

Canarias como del conjunto de España, que caracterizó a los dos períodos de crisis analizados: 

2008-2012 y 2016-2020. Se tendrán en cuenta las siguientes magnitudes: primero las variables 

macroeconómicas de producto interior bruto y balanza comercial, posteriormente del mercado 

financiero con la cotización del Ibex 35 y, por último, para el análisis del mercado laboral, 

utilizaremos la tasa de desempleo y la variación de los sueldos y salarios. 

 

2.1. CRISIS 2008-2012  

 

2.1.1. Producto interior bruto y Balanza comercial  

 

Según la Real Academia Española (RAE) se entiende el Producto Interior Bruto (PIB) como 

“Conjunto de bienes y servicios generados por la economía de un país en un año, contabilizados 

a precios de mercado”. Por tanto, el PIB variará principalmente según las variaciones en los 

bienes y servicios producidos o por los cambios en los precios del mercado. 

 

Según informa el Banco de España (2009), desde el verano de 2007, cuando comenzó la 

agitación de los mercados financieros internacionales, la economía española ya se encuentra en 

un momento de contracción. Es en 2008 cuando ocurre un abrupto ajuste. La evolución del PIB 

durante este año estuvo marcada por la disminución de la demanda nacional, mientras que la 

demanda exterior contribuyó positivamente a la balanza comercial por primera vez en años. Si 

observamos el gráfico 1, vemos que la variación interanual del PIB entre los años 2008 y 2009 

resultó negativa en España con una caída del 3,62%, mientras que la economía de Canarias se 

vio aún más afectada con un decrecimiento del 4,76%.  

En 2010 hubo una leve recuperación del PIB con respecto al año anterior, con un crecimiento 

del 0,32% a nivel nacional y un 1,28% a nivel canario. Incluso durante la primera mitad de 2011 

la economía continuó en proceso de lento crecimiento. En 2012 la crisis comenzó a agravarse 

nuevamente. Se percibió una pérdida del 3,07% PIB nacional, mientras que en Canarias, tal y 

como había ocurrido en 2008, la tasa de variación negativa fue incluso inferior (-3,43%).  

Gráfico 1. Tasa variación PIB. 2008-2012 

 
             Fuente: ISTAC (2023) y elaboración propia  
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La balanza comercial se define como el resultado de la diferencia entre las exportaciones y las 

importaciones. Es un indicativo más del rendimiento de la economía en lo que respecta a su 

actividad comercial. 

Como se puede observar en el gráfico 2, el resultado de la diferencia durante todo el período es 

negativo, produciéndose por tanto un permanente déficit comercial. Es remarcable como hubo 

un descenso drástico de las importaciones e importaciones en el año 2009. Aunque fueron las 

importaciones las que más disminuyeron, produciendo una disminución del saldo deficitario de 

la balanza de aproximadamente un 50%. A partir del año 2009 ambas comienzan a subir 

simultáneamente, confirmándose la situación de leve recuperación que vivía el país, hasta el 

momento en que se produce un punto de inflexión en 2011. Es en ese momento cuando el saldo 

comercial se torna menos deficitario al disminuir la demanda nacional y siendo más competitivo 

el producto español. 

 

Gráfico 2. Balanza Comercial de España. 2008-2012. (miles de euros) 

 
            Fuente: INE (2023) y elaboración propia 

 

 
2.1.2. Mercado financiero. Ibex35 

El Ibex35 es un índice de referencia del valor bursátil de las 35 mayores empresas que cotizan 

en la bolsa española, siendo un indicador financiero fundamental para entender la economía. 

Como se muestra en el gráfico 3, el Ibex 35 experimentó una importante depreciación del 55% 

entre 2008 y 2012, si bien es verdad que esta pérdida no ocurrió de manera homogénea a lo 

largo de los últimos cinco años. De esta forma, y tras alcanzar un valor de más de 15.000 puntos 

en el último trimestre de 2007, la crisis económica mundial, que comenzaba en ese momento, 

hizo que el valor del índice cayera. Esta depreciación, se concentró en dos franjas temporales 

distintas. 

La primera comenzó a mediados de 2008 y duró hasta principios de 2009. El valor del índice 

cayó significativamente durante este tiempo, lo que ilustra la incertidumbre y la falta de fe de los 

inversores en los mercados bursátiles que provocó la crisis financiera mundial. Es posible 
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observar una recuperación en el valor del Ibex35 a partir de mediados de 2009; esta recuperación 

se prolongó hasta el primer trimestre de 2011, cuando comenzó a descender levemente. 

Entre los primeros trimestres de 2011 y 2012, el Ibex 35 experimentó su segunda depreciación 

significativa, alcanzando un mínimo de 6.000 puntos. La crisis de la deuda soberana europea 

tuvo un impacto significativo en la economía española y las empresas del Ibex 35 durante este 

tiempo. El índice se recuperó lentamente de este período de depreciación en la segunda mitad 

de 2012 y, desde entonces, su valoración bursátil comenzó a aumentar. 

Gráfico 3. Ibex35. 2008-2012. Valoración bursátil

 
 Fuente: Bolsas y Mercados Españoles (2023) y elaboración propia 

 

 

2.1.3. Mercado laboral. Tasa de desempleo y salarios  

  

La tasa de desempleo, también conocida como tasa de paro, mide el nivel de desocupación en 

relación con la población activa (ocupado + desempleado), es decir, el porcentaje de personas 

que estando en edad, condiciones y disposición de trabajar no tiene un puesto de trabajo. Se 

calcula dividiendo el número total de desempleados entre la población activa y multiplicando el 

resultado por 100. En el Gráfico 4 se puede observar la tasa de paro a nivel nacional y canario 

durante el período de 2008-2012. 

 

Gráfico 4. Tasa de desempleo. 2008-2012 

 
                  Fuente: INE (2023b) y elaboración propia 
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Tal y como se observa en el gráfico 4, las tasas de desempleo de España y Canarias han 

aumentado de forma constante desde 2008, alcanzando un máximo en 2012 del 24,79% en 

España y del 32,58% en el archipiélago. Como resulta característico, la tasa de paro en Canarias 

ha sido significativamente superior a la de España durante todo el periodo de análisis. En 2008, 

la diferencia era de 6 puntos porcentuales y en 2010 esta diferencia se elevó hasta casi los 9 

puntos.  

Cabe destacar que en 2009 la tasa de paro aumentó significativamente, registrando una 

variación respecto al año anterior del 58% en España y del 50% en Canarias. Esto fue producto 

del profundo impacto de la crisis financiera en la economía y el empleo. En el resto del periodo, 

aunque el número de parados siguió aumentando, las tasas de variación disminuyeron. 

Otro indicador del mercado laboral a tener en cuenta para tener un mejor punto de vista de la 

situación de la crisis financiera del 2008 es la variación de los salarios hasta 2012 (gráfico 5).  

 

Gráfico 5. Tasa de variación de salarios. España. 2008-2012 

 
                     Fuente: INE (2023c) y elaboración propia  

 

En el total de sectores se observa que la tendencia de los salarios anuales en términos de 

variación nominal (sin tener en cuenta la inflación) fue disminuyendo continuamente durante todo 

el período; comenzando con una variación positiva de 3,19% durante 2008-2009, hasta la 

variación de los años 2011-2012 que resultó negativa, es decir, una disminución de las rentas de 

los trabajadores. 

 

Las variaciones de rentas fueron diferentes según el sector de estudio. En el sector industrial, a 

diferencia de la variación general, se mostró una tendencia alcista hasta el año 2011, momento 

en el que se produce, al igual que en el resto, una abrupta disminución en los salarios. Sin duda 

los sectores más afectados durante la crisis fueron el sector de la construcción y del servicio. Los 

obreros y trabajadores de estos sectores percibieron este hecho directamente en sus sueldos, 

disminuyendo súbitamente a partir de la variación de los años 2009-2010.  
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Visto de forma general la variación acumulada durante el período de 2008-2012 de los sectores 

de industria, construcción y servicios fue del 8,87%, 9,66% y 3,08%, respectivamente, siendo la 

variación media del total de los sectores del 4,56%. 

 

2.2. CRISIS 2016-2020 

 

2.2.1. Producto interior bruto y Balanza comercial 

 

Según informa el Banco de España (2018), en 2017 se prolongaba por cuarto año consecutivo 

el crecimiento de la economía española, registrando una variación del PIB con respecto al año 

anterior del 1,6% para España y de un 5,2% para Canarias. Los pilares fundamentales de este 

crecimiento, que se extendió en 2018 fueron, entre otros, el saneamiento y la reestructuración 

del sistema bancario, la mejora de la situación patrimonial de las familias y empresas y el 

reforzamiento de las instituciones europeas (Banco de España, 2019).  

 

Sin embargo, tal y como podemos observar en el gráfico 6, es a partir de 2019 cuando la 

economía comienza a sufrir el efecto de la crisis del Covid-19, registrando ya en 2020, con 

respecto al año anterior, tasas de variación del PIB del -10,2% para España y del -18,2% para 

Canarias. 

 

En el caso de Canarias, las restricciones de movilidad como medida de lucha contra la pandemia 

unida a nuestra fuerte dependencia del sector turístico, hizo que estas medidas supusieron para 

el archipiélago una caída del PIB turístico en 2020 sin precedentes, registrando una cifra de 

8.790 millones de euros (un 56,4% menos de lo registrado para el año 2019) (Exceltur, 2020). 

 

Gráfico 6. Tasa variación PIB. 2016-2020  

 
Fuente: ISTAC (2023) y elaboración propia 

 

En cuanto a la balanza comercial, podemos observar en el Gráfico 7 que el saldo entre 

importaciones y exportaciones es negativo para todo el período, registrándose, por lo tanto, un 

permanente déficit comercial para nuestro país. Ambas magnitudes presentan un notable 

crecimiento hasta 2019, que se trunca con el comienzo de la pandemia y el efecto de las medidas 

para paliar (restricciones de movilidad y restricciones a ciertas actividades). Todo esto supuso, 
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ya en 2020, una práctica paralización de la economía mundial y sobre todo el cierre de las 

fronteras de la mayoría de los territorios, provocando un descenso de las exportaciones y las 

importaciones tanto en España como en resto de países del mundo. 

 

Gráfico 7. Balanza Comercial de España. 2016-2020. (miles de euros) 

 
                       Fuente INE (2023a) y elaboración propia 

 

 

2.2.2. Mercado financiero. Ibex35  

 

Cómo podemos observar en el gráfico 8, durante 2016 el Ibex35 registró unas subidas y bajadas 

que oscilaron entre los 8.800 y los 9.300 puntos, reflejando la tendencia de crecimiento que 

estaba experimentando la economía del país frente a los años anteriores; alcanzando, en 2017, 

su valor máximo para el quinquenio estudiado, 10.700 puntos. A partir de este año comienza una 

leve caída, con oscilaciones, hasta alcanzar, en enero de 2019, una cifra de 8.800 puntos, 

retrotrayéndose a valores de enero de 2016. 

   

Gráfico 8. Ibex35. 2016 - 2020. Valoración bursátil 

  
                   Fuente: Bolsas y Mercados Españoles (2023) 

 

Podemos apreciar que, a lo largo de 2019, se registran constantes subidas y bajadas del Ibex 

35, sujetas a la situación de incertidumbre generada por la pandemia y la inestabilidad de los 
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mercados de valores en ese momento. Estas oscilaciones desembocan, a finales de 2019 

principios de 2020, en el desplome de la bolsa de valores, alcanzando el Ibex 35 su cifra más 

baja del periodo analizado (6.400 puntos).  
 

 

2.2.3. Mercado laboral. Tasa de desempleo y salarios  

 

Como podemos observar en el gráfico 9, la tasa de desempleo en Canarias es constantemente 

superior a la de España. Ya al comienzo del período, en el año 2016, existe una diferencia entre 

ambas del 6,42%, siendo de las más altas de la muestra. Durante el resto de años las diferencias 

van desde un 6,24% en 2017, hasta un 6,39% en 2019.  

 

Ahora bien, esta diferencia se incrementa hasta un 7,12% en el año 2020. La paralización de la 

economía y el cierre de fronteras generalizado afecta en términos de desempleo en mayor 

medida a Canarias que a España, debido a las características económicas del archipiélago con 

fuerte dependencia del turismo.  

 

Cabe apuntar que si no se hubieran aplicado medidas como los Expedientes de Regulación 

Temporal de Empleo (ERTE), los datos sobre la tasa de desempleo en el año 2020 podrían haber 

sido devastadores. Estas medidas consisten en la suspensión temporal de la actividad o la 

reducción de la jornada laboral de los trabajadores, con el fin de que las empresas puedan hacer 

frente al costo de sus trabajadores (Izquierdo, Puente y Regil, 2021). Siguiendo a Ruesga y Viñas 

(2021), los ERTE han contenido el desempleo durante la pandemia incluyendo a los trabajadores 

temporales y, en general, su aplicación ha evitado la expulsión de mano de obra y las derivadas 

consecuencias que tendría la pérdida de capital humano, definitivamente han supuesto la clara 

diferencia entre las grandes crisis que ha sufrido España a lo largo de su historia (2008 y 2020). 

 

Gráfico 9. Tasa de desempleo. 2016-2020 

 
                     Fuente: INE (2023b) y elaboración propia 

 
En relación con los datos expuestos en el gráfico 10, observamos cómo desde 2016 hasta 2019, 

se produjo un incremento generalizado de los salarios para el conjunto de sectores. Habría que 
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hacer hincapié en que el sector servicios destaca sobre el resto siendo el que más creció en 

2019, un 2,08% con respecto al año anterior. 

 

El panorama salarial cambia por completo a partir de la COVID-19, como vemos en el Gráfico 

10, el desplome de los salarios sufre una caída del 2,6% en general, siendo el sector industrial 

el más afectado llegando a sufrir una caída en torno al 5% 

 

Gráfico 10. Tasa de variación de salarios. España. 2016-2020 

 
          Fuente: INE (2023c) y elaboración propia  

 

3. ANÁLISIS DE LOS RESULTADOS Y LA RENTABILIDAD EMPRESARIAL 

 

3.1. OBJETIVOS Y METODOLOGÍA1 

 

El objetivo de este epígrafe es el estudio de la situación y evolución de los resultados y la 

rentabilidad de las pymes canarias para los períodos de crisis comprendidos entre 2008-2012 y 

2016-2020. Se utilizará la metodología del análisis financiero tradicional aplicada a los estados 

contables agregados (balance y cuenta de pérdidas y ganancias) de dos grupos de empresas 

que configuraron las muestras objeto de estudio.  

 

Para el análisis de los resultados hemos planteado, como paso previo y frente a la estructura de 

presentación del Plan General de Contabilidad, una ordenación funcional de la cuenta de 

pérdidas y ganancias, permitiéndonos mostrar progresivamente los diferentes escalones de 

resultados en función de su importancia y de la naturaleza de las operaciones que los conforman 

(explotación y financiero). Con este modelo pretendemos obtener conclusiones más inmediatas 

para el análisis al presentar agregaciones homogéneas dentro de los epígrafes que conforman 

dichos escalones. 

 

                                                
1 La metodología desarrollada en este trabajo está basada, principalmente, en las aportaciones de Acosta, M., 
Correa, A. y González, A.L. (2003) y Acosta, M. (2023). 
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Con esta intención hemos diferenciado, para las operaciones de explotación, dos niveles de 

resultados: el resultado bruto de la explotación (diferencia entre el importe neto de la cifra de 

negocios y el consumo de existencias) y el resultado neto de la explotación (diferencia entre el 

resultado bruto de explotación y el resto de los gastos propios de la actividad principal de la 

empresa, es decir, personal, amortización y otros gastos de explotación). 

 

La diferencia entre el resultado neto de la explotación y el escalón resultados antes de intereses 

e impuestos es que no hemos considerado, para el cálculo del primero, una serie de magnitudes 

cuyo origen no responde a lo que entendemos como actividad típica de la empresa. 

 

Tomaremos como enfoque de análisis la perspectiva de los propietarios de la empresa, de tal 

forma que cuanto mayor resulte finalmente la tasa de participación del resultado del ejercicio 

sobre el importe neto de la cifra de negocios más eficiente habrá sido la gestión global de la 

actividad, proporcionándoles mayores niveles de remuneración a los capitalistas (mediante 

dividendos o capitalización como reservas). 

 

Finalmente, y con la intención de relacionar el análisis de los resultados empresariales con los 

medios financieros empleados para obtenerlos (inversión y financiación), analizaremos la 

rentabilidad.  

 

Este estudio nos dará una visión relativa de la eficiencia de las decisiones tomadas y nos 

permitirá medir de forma aceptable el nivel de acierto o fracaso en la gestión empresarial. Si la 

empresa obtiene una rentabilidad insuficiente podría ocupar posiciones marginales dentro de su 

sector y por lo tanto poner en peligro su supervivencia a largo plazo. Por el contrario, si la 

empresa alcanza una rentabilidad superior a la estimada como referencia, nos está indicando un 

adecuado estilo de dirección.  

 

Dada la relevancia de la información que de ellas se deriva y su habitual utilización, vamos a 

centrar nuestro estudio en dos tipos principales de rentabilidades:  

 

Rentabilidad económica: Mide la capacidad efectiva de una empresa para remunerar a todos los 

capitales puestos a su disposición, sean estos propios o ajenos; por lo que configura como una 

tasa independiente de la estructura de financiación de la sociedad. La rentabilidad económica 

depende de dos factores: margen económico y rotación del activo total2. 

 

                                                

2 El margen económico es una medida de eficiencia en la gestión global de la actividad empresarial. A mayor margen 
mayor nivel de eficiencia, para lo que la dirección habrá tenido que aplicar políticas que minimicen el efecto sobre 
la cifra de negocios de la remuneración del resto de los factores –distintos a los aportantes de capital propio y ajeno- 
(suministradores de existencias, personal, suministradores de servicios, etc.), lo que deberá interpretarse como 
gestión más eficiente de los mismos. 
La rotación del activo total es una medida de eficiencia en las decisiones de inversión. Nos permitirá valorar el grado 
de adecuación del esfuerzo inversor al volumen de actividad. Un valor por debajo de lo que resulta habitual pondría 
indicar la existencia de activos de los que se obtiene poco o ningún rendimiento (susceptibles de mejora e incluso 
de venta o liquidación); mientras que un incremento del valor apuntaría una mejora en el aprovechamiento de dicha 
inversión. 
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Rentabilidad financiera: Mide la capacidad efectiva de una empresa para remunerar los capitales 

que le son confiados por sus accionistas. Ésta identifica una magnitud relativa que está en 

función de la estructura de financiación de la empresa3. 

 

Para evaluar estos factores utilizaremos un conjunto de indicadores cuya composición 

presentamos en el siguiente recuadro: 

 

Rentabilidad económica (BDI + gastos financieros) / (total activo – accionistas desembolsos exigidos) (%) 

Margen económico (BDI + gastos financieros) / Importe neto de la cifra de negocios (%) 

Rotación activo total Importe neto cifra de negocios / (total activo – accionistas desembolsos exigidos) 

Rentabilidad financiera BDI / (patrimonio neto – accionistas desembolsos exigidos) (%) 

Coste medio contable deuda Gastos financieros / pasivo total (%) 

Ratio de endeudamiento Pasivo total / (patrimonio neto – accionistas desembolsos exigidos) 

Apalancamiento financiero (RE – coste medio contable de la deuda) * endeudamiento (%) 

 

3.2. SELECCIÓN DE LA MUESTRA    

Las muestras objeto de análisis se obtuvieron a partir de los datos del SABI: 1. actualización 186 

de 13 de febrero de 2015 para el periodo 2008-2012 y 2. actualización 2703 de 22 de febrero de 

2022 para el periodo 2016-2020. 

 

Con el fin de obtener unas muestras de empresas homogéneas, representativas y permanentes, 

se aplicaron los siguientes filtros: 

 

 

 

                                                
3 Como es bien conocido la rentabilidad financiera es la resultante de la suma de dos factores: 1. la rentabilidad 
económica y 2. el efecto apalancamiento financiero.                                                       
El segundo factor indica que si la empresa dispone de oportunidades de inversión capaces de proporcionar unas 
rentabilidades superiores al coste de utilización del capital ajeno (rentabilidad económica > coste medio contable de 
la deuda), será beneficioso para los accionistas que la empresa se endeude, pues ello llevará a una mejora de la 
rentabilidad de los fondos propios (efecto apalancamiento amplificador). Por el contrario, cuando la rentabilidad que 
se obtenga de las inversiones sea inferior al coste de la deuda (rentabilidad económica < coste medio contable de 
la deuda), el empleo de los recursos ajenos sólo contribuirá a reducir la rentabilidad de los recursos propios (efecto 
apalancamiento reductor). 
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Producto de este proceso se obtuvo una muestra de 9.859 empresas para el periodo 2008-2012 

y de 12.631 empresas para el periodo 2016-2020.  

 

A partir de dichas muestras se construyó, para cada uno de los periodos y con base en los 

modelos de cuentas anuales de pequeñas y medianas empresas del plan general de contabilidad 

(Real Decreto 1515/2007), los balances y cuentas de pérdidas y ganancias agregadas, 

constituyendo la materia prima informativa fundamental de nuestra investigación (anexo). 

 

3.3. CRISIS 2008-2012 

Tal y como se puede observar en el gráfico 11, durante el período comprendido entre 2008 y 

2012 las pymes canarias experimentaron una tendencia descendente en cuanto a los resultados 

medios por empresa. Solo en 2011 hubo una leve recuperación de la capacidad de generar 

beneficios, en consonancia con lo registrado para los indicadores macroeconómicos. 

 

Analizando más profundamente el gráfico se comprueba que el mejor año fue en 2008, con un 

resultado medio por empresa de 43.428 euros. Sin embargo, esto no duró mucho tiempo ya que 

la primera caída del 2008 al 2010 fue de un -79,5%, pasando de los 43.428 a 8.890 euros. 

Posteriormente hubo una ligera recuperación hasta los 12.796 euros de 2011, lo que supuso una 

variación positiva de un 43,9%. Desafortunadamente para las empresas, los datos volvieron a 

empeorar a partir del 2011, ya que los resultados medios de las pymes cayeron abruptamente 

hasta volverse negativos en 2012. 

 

Gráfico 11. Resultado medio del ejercicio. 2008-2012. (euros) 

 
         Fuente: SABI y elaboración propia 

 

 

Con todo esto, el resultado del ejercicio pasó de tener un peso del 4,9% del importe neto de la 

cifra de negocios en 2008 a representar el -0,3% de su peso en 2012, acumulando una caída 

global del 105,3% (tabla 1). 

 

El análisis pormenorizado de la cuenta de pérdidas y ganancias nos muestra que la caída del 

resultado bruto de la explotación (-19,8%) resultó proporcionalmente menor que la de la cifra de 
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negocios (-23,1%). Esta circunstancia tiene su origen en una disminución del consumo de 

existencias de las empresas (-25,9%) proporcionalmente mayor que el de la cifra de negocio, 

pasando de una tasa de participación de 54,9% a 52,9%. Todo esto evidencia una adecuada 

gestión de stocks, gracias al ajuste casi automático de este gasto a la situación de crisis. El 

gráfico 12 ilustra claramente esta afirmación. 

 

 

Tabla 1. Pérdidas y ganancias. Análisis vertical y horizontal. 2008-2012  

 
Fuente: SABI y elaboración propia  

 

Gráfico 12. Resultado bruto de explotación. 2008-2012. (miles de euros) 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  

 

Por el contrario, el resultado neto de la explotación cayó un 68,5% debido a la dificultad de ajuste 

de los gastos de personal y de los otros gastos de explotación al estrangulamiento de la actividad 
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por la crisis económica. De esta forma, la caída de los gastos de personal en el periodo de 

análisis (-12,4%) resultó proporcionalmente menor que la del importe neto de la cifra de negocios, 

ganando, en consecuencia, importancia relativa en la estructura de pérdidas y ganancias (véase 

gráfico 13) y afectando negativamente al resultado neto de la explotación. Esta disminución del 

gasto de personal ratifica lo antes estudiado sobre el aumento de la tasa de desempleo (gráfico 

4) y la disminución o estancamiento de los sueldos y salarios (gráfico 5). 

 

Gráfico 13. Tasa de participación de los gastos de personal. 2008-2012  

 
Fuente: SABI y elaboración propia  

 

Por su parte, y a pesar del ajuste en servicios exteriores (arrendamientos, transportes, prima de 

seguros, suministros, etc.), la partida otros gastos de explotación  cayó proporcionalmente menos 

que el importe neto de la cifra de negocio, con una tasa de variación del -16,7%. Esto supuso, 

un incremento de participación en la estructura de resultado de 1,5 puntos en 2012 con respecto 

a 2008. 

 

A continuación, y con la intención de relacionar el análisis de los resultados empresariales con 

los medios financieros empleados para obtenerlos (inversión y financiación), analizaremos la 

rentabilidad. 

 

En consonancia con lo descrito hasta ahora para los resultados empresariales, a lo largo del 

periodo 2008-2012 se registró una importante caída tanto de la rentabilidad económica (que pasó 

del 3,64% al 0,93%) como de la rentabilidad financiera (pasando de un 3,9% a una tasa negativa 

del -0,20%). Si comparamos ambas rentabilidades, observamos que la tendencia e intensidad 

de una y otra son similares, lo que evidencia la alta correlación que existe entre ambas variables 

(gráfico 14). 
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Gráfico 14. Rentabilidad económica y rentabilidad financiera. 2008-2012 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  

 

Para adentrarnos en las causas, comenzaremos por el análisis de los factores de los que 

depende la rentabilidad económica, lo que nos permitirá evaluar la eficiencia en el desarrollo de 

las funciones de aprovisionamiento, producción y distribución (margen económico), así como la 

adecuación de las inversiones al nivel de actividad del negocio (rotación del activo total). 

 

Tal y como se evidenció para la rentabilidad económica, en el periodo 2008-2012 se registró un 

desplome del margen económico, pasando del 8,67% al 2,80% (gráfico 15). Conforme a lo ya 

explicado, esta caída tiene su origen en los gastos de explotación que disminuyeron 

proporcionalmente menos que la cifra de negocios (a excepción del consumo de mercaderías), 

provocando un estrangulamiento del resultado neto de explotación del -68,5%, y por tanto de la 

rentabilidad económica. 

 

Gráfico 15. Margen económico. 2008-2012 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  

 

Por su parte, para conocer el desempeño más o menos eficiente de las decisiones de inversión 

podemos observar la tendencia del ratio de rotación del activo total (gráfico 16). Como vemos, el 

valor del ratio disminuyó pasando de 0,42 euros en 2008 a 0,33 euros en 2012. Esto se produjo 

porque la inversión total se ajustó solamente un -2,80%, frente a una disminución del importe 

neto de la cifra de negocios que alcanzó el -23%. Cabe destacar que esta ineficiencia en la 

adecuación de la inversión al devenir de la actividad económica resulta especialmente llamativa 
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si tenemos en cuenta que los activos de explotación disminuyeron un 9,85% frente a un aumento 

de las inversiones ajenas a la explotación del 11,1% (tabla 2). 

 

Gráfico 16. Rotación del activo total. 2008-2012 

 
               Fuente: SABI y elaboración propia 

 

Tabla 2. Balance de Situación. Análisis vertical y horizontal. 2008-2012 
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         Fuente: SABI y elaboración propia  

 

En cuanto a la rentabilidad financiera, como es sabido, depende de dos factores: 1. rentabilidad 

económica y 2. efecto de apalancamiento financiero. 

 

En el gráfico 17 se puede observar como el apalancamiento financiero experimentó una profunda 

caída en 2009, registrando desde ese momento y hasta el final del período, valores negativos. 

La causa la encontramos en una caída de la rentabilidad económica cuyos porcentajes 

resultaron, a partir de 2009, permanentemente inferiores al coste medio contable de la deuda 

(apalancamiento financiero negativo). Ahora bien, podríamos concluir que las decisiones de 

financiación adoptadas por parte de las empresas fueron las adecuadas, ya que si no se hubiese 

apostado por una política de disminución progresiva del endeudamiento (gráfico 18) 

acompañada de la bajada y estancamiento del coste de la deuda (gráfico 19), el efecto negativo 

sobre la rentabilidad financiera hubiera sido aún más perjudicial.  
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Gráfico 17. Apalancamiento financiero. 2008-2012 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  

 

Gráfico 18. Ratio de endeudamiento. 2008-2012 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  

 

Gráfico 19. Coste medio contable de la deuda. 2008-2012 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  
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3.4. CRISIS 2016-2020 

 

Tal y como se observa en el gráfico 20, la evolución del resultado medio del ejercicio de las 

pymes canarias de la muestra presentaba una tendencia creciente hasta el año 2018. En 

consonancia con lo descrito para las variables macroeconómicas, es en 2019 donde podemos 

apreciar una pequeña caída previa al desplome que sufrieron las empresas en 2020 como 

consecuencia de la pandemia de la COVID-19. 

 

Gráfico 20. Resultado medio del ejercicio. 2016-2020. (euros) 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  

 

De esta forma, para el año 2016 el resultado medio del ejercicio del total de las empresas era de 

33.649 euros, aumentando progresivamente hasta alcanzar los 44.606 euros en 2018, lo que 

supuso un crecimiento del 32,6%. A partir de 2019 comienza un desplome gradual de los 

resultados, que resultó especialmente virulento en 2020 donde se registró la cifra de 14.378 

euros, esto es, una caída del 63% con respecto al ejercicio 2019.  

 

Así pues, podemos considerar la existencia en este periodo de dos fases claramente 

diferenciadas: 1. entre los años 2016 y 2019, y 2. correspondiente al ejercicio 2020.  

Tabla 3. Pérdidas y ganancias. Análisis vertical y horizontal. 2016-2020 

 
Fuente: SABI y elaboración propia 
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En la primera fase se observa un aumento en el resultado bruto de la explotación del 23,6% que 

resultó proporcionalmente mayor que el de la cifra de negocio (19,1%). Un incremento del 

consumo de existencias que resultó proporcionalmente menor que el de la cifra de negocios 

explica esta circunstancia, lo que denota una gestión de stocks más eficiente por parte de los 

directivos al aumentar los márgenes comerciales (tabla 3)  

 

Sin embargo, en 2020 observamos una situación completamente diferente. Las empresas 

experimentan una caída considerable del resultado bruto de explotación (-23,9%) que resultó 

proporcionalmente mayor que el de la cifra de negocios (-21,8%). Con el comienzo de la COVID-

19 y el cese de la actividad económica, se produjo una fuerte caída del consumo de existencias. 

Ahora bien, este ajuste resultó proporcionalmente menor que la caída de la actividad lo que 

mermó el margen comercial de las empresas (gráfico 21). 

 

Gráfico 21. Resultado bruto de explotación. 2016-2020. (miles de euros) 

 
Fuente: SABI y elaboración propia 

 

Para el resultado neto de la explotación nos encontramos de nuevo con dos momentos 

totalmente diferentes dentro del período. Hasta el año 2019, este resultado aumentó un 17%, 

mientras que en el ejercicio 2020 disminuyó un -63,5%. Para este último caso, la virulencia e 

inmediatez con que se manifestó la COVID-19, hizo imposible el ajuste de los gastos de personal 

y los otros gastos de explotación debido a la fuerte caída de la actividad. 

 

Para el primero, vemos cómo en 2020 los gastos de personal cayeron un 17%, esto es, 

proporcionalmente menos que la cifra de negocio, pasando a suponer el 28% de la misma 

(gráfico 22) y repercutiendo, por tanto, de manera negativa sobre el resultado neto de la 

explotación. Cabe recordar en este punto que las medidas implementadas por la administración 

pública como los Expedientes de Regulación Temporal de Empleo (ERTE) permitieron a las 

empresas amortiguar la inactividad económica, soportando el estado español gran parte de los 

gastos de personal de las empresas.  

 

De la misma forma y a pesar del ajuste en los servicios exteriores (arrendamientos, transporte, 

seguros, suministros, etc.), su caída resultó en 2020 proporcionalmente menor que la registrada 

para el importe neto de la cifra de negocio, lo que supuso el incremento de un punto de su tasa 

de participación en la cuenta de pérdidas y ganancias.  
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Gráfico 22. Tasa de participación de los gastos de personal. 2016-2020 

 
Fuente: SABI y elaboración propia 

 

Seguidamente, analizaremos la rentabilidad de las empresas, con el fin de relacionar los 

resultados empresariales con los medios financieros que las empresas han empleado para 

obtenerlos (gráfico 23). En consonancia con lo analizado hasta el momento, podemos considerar 

la existencia de dos fases claramente diferenciadas: 1. entre los años 2016 y 2019, y 2. 

correspondiente al ejercicio 2020.  

 

De esta forma, y siguiendo la misma tendencia e intensidad que la explicada para el resultado 

medio del ejercicio (gráfico 20), en la primera etapa, tanto para la rentabilidad económica como 

para la dad financiera, se registra un crecimiento sostenido desde el año 2016 hasta el año 2018, 

que culmina con un ligero descenso en 2019. Sin embargo, en el ejercicio 2020 se observa una 

notable caída tanto de la rentabilidad económica (que pasa del 4,3% al 1,7%) como de la 

financiera (que pasa del 5,8% al 1,9%).  

 

Para adentrarnos en las causas, comenzaremos por el análisis de los factores de los que 

depende la rentabilidad económica, lo que nos permitirá evaluar la eficiencia en el desarrollo de 

las funciones de aprovisionamiento, producción y distribución (margen económico), así como la 

adecuación de las inversiones al nivel de actividad del negocio (rotación del activo total). 

 

Gráfico 23. Rentabilidad económica y rentabilidad financiera. 2016-2020 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  
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El gráfico 24 muestra que, tal y como sucedió para la rentabilidad económica, en el primer 

subperiodo se registró un crecimiento del margen económico, pasando de un 6,9% en 2016 a 

un 7,1% en 2019. Este incremento tiene origen, fundamentalmente, es un aumento del 

consumo de existencias que resultó proporcionalmente menor que el de la cifra de negocios, lo 

que denota una gestión de stocks más eficiente por parte de los directivos al aumentar los 

márgenes comerciales.  

 

Sin embargo, tal y como hemos explicado, con el comienzo de la COVID-19 y el cese de la 

actividad económica, se produjo una fuerte caída del consumo de existencias acompañada de 

una disminución de los gastos de personal y de los servicios exteriores. Sin embargo, todo este 

ajuste resultó proporcionalmente menor que el registrado para el importe neto de la cifra de 

negocio, provocando la caída del margen económico de estas empresas hasta situarse en el 

3,7% en 2020. 

 

Gráfico 24. Margen Económico. 2016-2020 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  

 
Para conocer la eficiencia de las empresas a la hora de emplear los medios financieros de que 

han dispuesto, analizaremos la rotación del activo total (gráfico 25). Como podemos observar, 

se experimentó una ligera variación positiva del valor del ratio desde 2016 a 2019, gracias a un 

incremento de la inversión total (13,5%) que resultó proporcionalmente menor que el de la cifra 

de negocios (19,1%). 

 

Sin embargo, en el año 2020, el valor del ratio se precipitó hasta los 0,46, con origen, como 

hemos explicado, en la fortísima caída de la cifra de negocio (-21,8%) frente a la dificultad de 

ajuste de muchas de las partidas de inversión, tanto de explotación (sobre todo inmovilizados) 

como ajenas a la explotación. 

 

 

 

 

 

 



27 | 34 

 

Gráfico 25. Rotación del activo total. 2016-2020 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  

 

Tabla 4. Balance de Situación. Análisis vertical y horizontal. 2016-2020 

 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  
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En cuanto a la rentabilidad financiera, depende de dos factores: de la rentabilidad económica y 

del efecto de apalancamiento financiero 

 

En el gráfico 26, podemos observar como el apalancamiento financiero de las empresas de la 

muestra registró valores muy superiores al 1% durante todos los años del primer subperiodo, 

alcanzando un máximo de 1,78% en 2017. Esta circunstancia, que encuentra su razón en unos 

índices de rentabilidad económica (gráfico 23) muy superiores a los del coste medio contable de 

la deuda (gráfico 28), se trunca en 2020.  

 

Para este último año, y debido a la fuerte caída de la rentabilidad económica, el valor del 

apalancamiento financiero cae hasta el 0,23%. Es decir, la rentabilidad económica (1,69%), 

aunque todavía superior, llega casi a igualar el coste medio de los recursos ajenos (1,28%) 

 

Si analizamos el gráfico 27 podemos concluir que el ratio de endeudamiento total del conjunto 

de empresas se ha mantenido estable a lo largo de todo el período analizado, no se observan 

aumentos ni disminuciones significativas del mismo. Esta prudencia en las decisiones de 

financiación ha contribuido a disminuir notablemente el efecto nocivo que hubiese producido un 

posible apalancamiento financiero negativo en 2020. 

 

Gráfico 26. Apalancamiento financiero. 2016-2020 

 
         Fuente: SABI y elaboración propia  

 

Gráfico 27. Ratio de endeudamiento. 2016-2020  

 
Fuente: SABI y elaboración propia 
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Gráfico 28. Coste medio contable de la deuda. 2016-2020 

 
Fuente: SABI y elaboración propia  

 

4. CONCLUSIONES 

Tras haber realizado a lo largo de este trabajo un análisis comparado sobre el impacto que 

tuvieron las crisis de los períodos 2008-2012 y 2016-2020 sobre los resultados y rentabilidades 

de las pymes canarias, podemos afirmar que no se desarrollaron en el mismo contexto ni tuvieron 

el mismo efecto. 

La crisis financiera del 2008 supuso un estrangulamiento inicial de la economía que, en términos 

de PIB, derivó en una caída en 2009 del -3,6% y -4,7% para España y Canarias, respectivamente. 

Posteriormente, y a pesar de un breve período de recuperación, la crisis volvió a manifestarse 

con parecida intensidad en 2012, con tasas de variación negativas del PIB semejantes a las de 

2009. 

 

En la crisis de 2020, y tras cinco años de crecimiento continuado de la economía española, la 

crisis sanitaria golpeó en un momento concreto, de tal forma que a partir de 2019 la economía 

comienza a sufrir el efecto de la crisis del Covid-19, registrando ya en 2020, con respecto al año 

anterior, tasas de variación del PIB del -10,2% para España y del -18,2% para Canarias. 

En cuanto al análisis de los resultados y rentabilidades, podemos concluir que durante la crisis 

de 2008 los resultados medios del ejercicio y las rentabilidades económicas y financieras de las 

pymes experimentaron una tendencia a la baja, con una ligera recuperación en 2011.  

De esta forma, el resultado medio del ejercicio pasó de 43.428 euros en 2008 a -2.314 euros en 

2012. La causa fundamental estriba en que el resultado neto de la explotación cayó un 68,5% 

debido a la dificultad de ajuste de los gastos de personal y de los otros gastos de explotación al 

estrangulamiento por la crisis económica del importe neto de la cifra de negocios. 

En el mismo sentido, a lo largo del periodo 2008-2012 se registró una importante caída tanto de 

la rentabilidad económica (que pasó del 3,6% al 0,9%) como de la rentabilidad financiera 

(pasando de un 3,9% a una tasa negativa del -0,2%). El apalancamiento financiero experimentó 

una profunda caída en 2009, registrando desde ese momento y hasta el final del período, valores 

negativos. La causa la encontramos en una caída de la rentabilidad económica cuyos 
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porcentajes resultaron, a partir de 2009, permanentemente inferiores al coste medio contable de 

la deuda (apalancamiento financiero negativo). 

Por su parte, en la crisis de 2020 los resultados medios del ejercicio y las rentabilidades 

económicas y financieras de las pymes experimentaron una recuperación hasta 2017, seguida 

de un estancamiento e incluso una ligera disminución en 2019 y una abrupta caída en 2020 como 

consecuencia de la pandemia de la COVID-19.  

A partir de 2019 comienza un desplome gradual de los resultados, que resultó especialmente 

virulento en 2020 donde se registró la cifra de 14.378 euros, esto es, una caída del 63% con 

respecto al ejercicio 2019. La virulencia e inmediatez con que se manifestó la COVID-19, hizo 

imposible el ajuste del consumo de mercaderías, de los gastos de personal y de los otros gastos 

de explotación a la fuerte caída de la cifra de negocios. 

De igual forma, en el ejercicio 2020 se observa una notable caída tanto de la rentabilidad 

económica (que pasa del 4,3% al 1,7%) como de la financiera (que pasa del 5,8% al 1,9%). El 

apalancamiento financiero, que había registrado valores superiores al 1% durante todos los años, 

cae hasta el 0,2%, debido a que la rentabilidad económica, aunque todavía superior, llega casi 

a igualar el coste medio contable de la deuda (1,3%) 

Por lo tanto, podemos concluir que la primera crisis (de origen financiero) afectó en mayor medida 

a las PYMES canarias resultando más profunda y prolongada en el tiempo que la segunda. Esta 

última (de origen sanitario) se mostró muy intensa pero concentrada temporalmente entre finales 

de 2019 y el año 2020.  
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6. ANEXO 

 

6.1. Balance y cuenta de pérdidas y ganancias agregada. 2008-2012. (miles de euros) 
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6.2. Balance y cuenta de pérdidas y ganancias agregada. 2016-2020. (miles de euros) 

 


