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Segun las nuevas estimaciones de la Contabilidad Nacional, el gasto
de las familias espafiolas ha venido aumentando a un ritmo cercano al
5% desde junio de 2004. La favorable tendencia de los determinantes
del consumo privado (empleo, riqueza financiera e inmobiliaria y con-
diciones financieras) seguird alentando el comportamiento de esta va-
riable, que aumentara un 4,6% en 2005 y un 4,2% en 2006. De esta
forma, el consumo privado continuara siendo uno de los pilares del
crecimiento de la economia espafiola que se mantendra en promedio
por encima del 3% en 2005 y 2006.

En este contexto, las ventas de automdviles en Espafia han venido
mostrando un incremento mas atenuado que el resto de bienes y ser-
vicios. No obstante, ello obedece a un efecto comparacion con el ex-
cepcional ejercicio de 2004, en el que se registré un récord en matricu-
laciones. De hecho, las cifras de ventas en los nueve primeros meses
del afio han vuelto a marcar otro méaximo histérico, por lo que a cierre
de 2005 se podrian superar ligeramente los 1,65 millones de turismos
y todoterrenos matriculados en el ejercicio anterior. A tenor de esta
evolucioén, no parece haber indicios de que el notable encarecimiento
en el precio de los carburantes esté teniendo impacto en la decision de
compra de automovil, aunque se esta intensificando la preferencia por
vehiculos diesel, carburante utilizado por el 67% de los turismos ven-
didos en 2005 frente al 50% en torno al que se sitan las matriculacio-
nes diesel europeas. Aunque un nuevo récord sea dificil de batir, los
factores financieros seguiran favoreciendo el buen tono del sector en
2006. Las previsibles subidas de tipos de interés que se iniciaran a
mediados de 2006 seran asumibles por los hogares. Asi, el esfuerzo
para la adquisicion de automdovil financiado (EFCA) se situara en nive-
les similares a los de 2005 (en torno al 11% de la renta disponible).

La seccion £n Perspectiva de este niUmero de Situacion Consumo se
dedica a analizar las tendencias de fondo del sector del mueble en
Espafa. Desde la perspectiva de la demanda, el gasto en mobiliario
de las familias espafiolas se sitia por debajo de la media europea, por
lo que la aproximacion a los estandares de paises mas desarrollados
deberia favorecer un mayor consumo en este componente. No obs-
tante, existen elementos que inciden en que el patron de gasto espa-
fiol sea diferente al de otros mercados. Entre éstos destaca la influen-
cia del mercado inmobiliario. La relacion positiva entre la proporcién
de vivienda en alquiler y gasto en mueble ayuda a explicar que éste
sea inferior en nuestro pais dado el elevado porcentaje de vivienda en
propiedad. Por otro lado, el boom inmobiliario esta contribuyendo a la
recuperacion que se viene observando en el sector del mueble desde
2003, ya que la evidencia disponible sefala que las ventas de mue-
bles siguen con un desfase de unos dos afios a las transacciones en
vivienda.

Desde la perspectiva de la oferta, el sector tiene que afrontar los retos
de la atomizacion y de la competencia de mobiliario extranjero. En
relacién con el primero, los cambios observados en la distribucion y las
modificaciones en las preferencias de los consumidores suponen un
desafio para fabricantes y pequefios distribuidores. Con respecto al
segundo, China ha pasado en 2005 a ser el principal proveedor de
mobiliario extranjero, desbancando a los mercados europeos tradicio-
nales. Aunque el gap de calidad entre el mueble espafiol y chino es
muy amplio, parece detectarse una tendencia hacia la mejora de la
calidad de este ultimo. Por tanto, las vias de la I1+D, el disefio y la
busqueda de economias de escala para acceder a nuevos mercados
son imprescindibles para alcanzar una diferenciacion mas alla del pre-
cio.



El entorno exterior en el que se desenvolvera la economia espafiola
en los proximos trimestres continuard siendo favorable, con un creci-
miento en el conjunto de la OCDE del 2,6% y 2,8% en 2005 y 2006,
cifras que se acercan a las registradas en la anterior expansion de la
segunda parte de la década de los afios 90. Dentro de este grupo de
paises desarrollados, mientras que EE.UU. se desacelerara paulatina-
mente hacia su crecimiento potencial como resultado, principalmente,
del tensionamiento de su politica monetaria, la UEM consolidara una
expansion ciclica en los préximos trimestres.

También, como elemento exégeno al escenario doméstico, se espera
que el actual choque en los precios de petréleo revierta a partir de
finales de 2005, hasta alcanzar niveles cercanos a los 50 délares/barril
de Brent a finales de 2006. Los elementos que justifican este escena-
rio son la prevista moderacion de la demanda de las zonas de mayor
crecimiento del consumo de crudo y el aumento esperado de la oferta,
ya que los beneficios del sector y los precios del crudo alientan el in-
cremento de las inversiones en capacidad productiva.

Enlo que se refiere al area del euro, zona a la que se dirigen aproxima-
damente el 70% de las exportaciones de bienes espafolas y de la que
proceden tres de cada cuatro turistas que visitan el pais, registrara una
expansion ciclica hasta crecer el 2,0% en 2006. Los ultimos datos de
actividad industrial y de expectativas, correspondientes al tercer tri-
mestre de 2005, muestran un cambio de tendencia hacia una expan-
sion apoyada en unas condiciones de financiacion muy favorables, la
buena situacion de los balances empresariales y unas perspectivas de
actividad global mejores. En esta situacion, en los préximos trimestres
se ha de consolidar una recuperacion del empleo y de la renta de los
hogares que permita el aumento del consumo de las familias, espe-
cialmente en Alemania.

Con expectativas de inflacién ancladas y dada la ausencia de efectos de
segunda ronda del aumento de los costes energéticos, los tipos de inte-
rés vigentes en el conjunto de la UEM aunque mas altos que en 2005
mantendran su caracter expansivo para la economia espafiola. Este diag-
néstico no se vera alterado por la evolucién del tipo de cambio del euro,
que se depreciara frente al délar en 2006 respecto a 2005.

En este entorno continuista de soporte para el gasto de empresas y
familias, el crecimiento de la economia espafiola se mantendra por
encima del 3% en 2005 y 2006. La composicion del crecimiento se
sesgara hacia una menor contribucién de la demanda interna 'y un menor
drenaje del sector exterior. Ello resultara del aumento de la demanda
exterior, unos costes laborales que iniciaran una senda de moderado
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ascenso frenando el aumento del empleo y unas condiciones de liqui-
dez que seguiran siendo acomodaticias, aunque sin una holgura adi-
cional a la ya registrada. En este escenario se produciria también una
correccion ordenada, paulatina, de los fuertes crecimientos registra-
dos en los (ltimos afios en los precios de la vivienda, el endeudamien-
to de los hogares y el desequilibrio exterior.

En lo que se refiere a la situacion coyuntural de la economia espafiola
en el tercer trimestre de 2005, el Indicador de Actividad BBVA! ha cai-
do respecto a niveles previos como resultado fundamentalmente del
deterioro de las variables representativas de la produccion industrial,
aunque el ultimo dato de IPI, relativo a agosto, ha supuesto una sor-
presa positiva respecto a lo previsto. El grupo de variables ligadas a la
construccion ha elevado de nuevo su nivel, frenando el deterioro del
conjunto del IA-BBVA (gréafico 2.2). Entre los distintos indicadores co-
yunturales del sector de la construccion es especialmente destacable
el repunte de los ligados a las expectativas de actividad empresarial,
como cartera de pedidos o perspectivas de produccion de vivienda y
de obra publica.

En cuanto a los indicadores coyunturales del consumo de los hogares,
se mantiene el perfil desacelerado de los de gasto en bienes, tanto en
automoviles como en el conjunto de productos recogidos por el indice
de Comercio Minorista. Sin embargo, el gasto en servicios, reflejado
por indicadores como las pernoctaciones hoteleras o el transporte de
viajeros, mantiene un perfil acelerado en el periodo disponible de 2005.
Contodo, tal y como se desarrolla con mas detalle en las secciones de
bienes duraderos que se incluyen en esta publicacion, la expansién
del consumo se nutre cada vez en mayor medida con importaciones
que con produccién doméstica (gréafico 2.3). El volumen de las impor-
taciones de bienes de consumo representa en 2005 el 14% del total
del gasto real de los hogares, aunque el tipo de cambio efectivo real ha
permanecido practicamente estable en 2005. En este entorno, el con-
sumo continuara creciendo por encima del 4% en 2005 y 2006, apoya-
do en el aumento del empleo.

En este sentido, se mantendra el modelo de crecimiento intensivo en
empleo, sustentado por la moderacion salarial de los Ultimos afios.
Asi, la remuneracién por asalariado o los costes laborales unitarios no

! Refleja el estado de la economia espariola mediante el anélisis de la informacion proporcionada por
distintos indicadores de actividad, gasto, expectativas, construccion y empleo.

2002 2003 2004 2005 2006
2,9 2,6 4,4 4,6 4,2
4,5 4,8 6,0 4,8 4,5
3,3 5,6 4,9 7,6 5,6
-2,9 2,5 3,7 9,5 6,6
6,2 6,3 55 6,6 5,0
5,0 7,7 4,4 7,5 6,1
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3,4 3,9 5,1 5,9 5,0
1,8 3,6 33 1,3 3,2
3,9 6,0 9,3 7,3 7,7
-0,7 -0,9 -2,0 -2,5 -1,9
2,7 3,0 3,1 3,4 3,1



muestran tensiones relevantes, con variaciones que desde 1999 son
inferiores a la inflacién. Sin embargo, algunos indicadores salariales
recientes, como el indice Trimestral de Costes Laborales o las subidas
negociadas en los convenios colectivos de vigencia plurianual estan
registrando repuntes que, en el caso de los convenios, auguran un
aumento en préximos trimestres en las subidas salariales negociadas.

Las previsiones de inflacion para 2006, basadas tanto en la evolucion
de las propias series de precios como las que resultan de considerar
ademas la posicion ciclica de la economia y los costes del proceso
productivo coinciden en prever una desaceleracion de los precios des-
de el promedio de 2005, que sera el 3,4%. La caida prevista en los
precios del petréleo sera uno de los determinantes del descenso de la
inflacién en 2006, que sin embargo, en su componente tendencial se
mantendra estable alrededor del 2,6% en 2005 y 2006. La estabilidad
de lainflacion tendencial es resultado de la compensacion del caracter
cada vez mas dual de las cifras de inflacion en servicios y manufactu-
ras. Los precios de las manufacturas se estan desacelerando como
consecuencia del impulso desinflacionista de la globalizacion de la pro-
duccién y distribucion de este tipo de productos. Mientras, la inflacion
del sector servicios se mantendréa estabilizada entre el 3,6% vy el 3,8%,
cifras en torno a las cuales oscila en los ultimos afios.
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A partir de mayo de 2005 el INE comenz6 a publicar la Contabilidad
Nacional Trimestral en base 2000, con el objetivo de lograr una repre-
sentacion mas fiel de la realidad y de hacer sus estadisticas mas com-
parables con las del resto de paises, especialmente en el contexto de
la Unién Europea.?

A resultas de estos cambios, los datos de gasto en consumo final na-
cional de los hogares en base 2000, disponibles desde 1995, mues-
tran un perfil mas acelerado que los de base 1995. De hecho, de 1996
a 2004 el consumo de los hogares ha aumentado en promedio un 3,4%
en base 1995 frente a un 3,7% en base 2000. Desde junio de 2004 el
consumo privado viene creciendo de manera sostenida a un ritmo anual
cercano al 5%, el mayor desde 2000. Por finalidad del consumo, las
partidas que estan contribuyendo mas al total son “Vivienda, agua,
electricidad, gas y otros combustibles”, que en 2004 supuso un 17%
del total y crecié al 3,3% interanual, y “Ocio, espectaculos y cultura”,
un 10% del gasto y creciendo al 4,7% en 2004. En el otro extremo, una
de las contribuciones mas negativas fue la de los “Articulos de vestir y
calzado”, que, ascendiendo al 6% del total, se redujo en un -0,9% du-
rante el ejercicio pasado.

Segun la Contabilidad Nacional, durante los primeros seis meses de
2005 el consumo de los hogares espafioles aumentd en términos rea-
les un 4,8% interanual. En términos nominales, el gasto en consumo
final nacional de los hogares aceleré su crecimiento hasta el 8,3% des-
de el 7,9% del afio precedente, superando los 252.000 millones de
euros.

Segun la Encuesta Continua de Presupuestos Familiares, cada familia
espafiola gasté en media 6.025 euros en el segundo trimestre de 2005,
un 8% mas que en el mismo periodo del afio anterior en precios co-
rrientes, pero sélo un 4,6% mas descontando el efecto de los precios.

La confianza de los consumidores parece haberse estabilizado en el
segundo trimestre de 2005 respecto al mismo periodo de 2004, pues si
ahora un 53% de los hogares consideran el momento actual inadecua-
do para realizar compras de bienes de consumo duradero, hace un
afio ese porcentaje se elevaba a un 53,9%.

Las cifras que arroja la Encuesta de Coyuntura del Comercio mues-
tran un incremento del 4,7% en media de las ventas minoristas duran-
te los primeros tres trimestres de 2005, relajando su crecimiento res-
pecto al 5,5% experimentado durante el mismo periodo del afio ante-
rior. Asimismo, se ha rebajado a un 6,4% el crecimiento de las com-
pras realizadas en grandes superficies no especializadas desde el 7,4%
de los primeros tres trimestres de 2004. No obstante, si el futuro Plan
de Mejora de la Calidad en el Comercio elimina las moratorias de nue-
va apertura de centros comerciales establecidos por las Comunidades

 Entre los principales cambios introducidos, el que por su magnitud méas ha afectado a la estimacién
del consumo ha sido la utilizacién de los datos de poblacion total, poblacion activa y empleo del
Censo de 2001, el Padrén Continuo y la EPA, que han supuesto un incremento del nimero de
personas y de su crecimiento. También ha repercutido positivamente sobre el consumo el que los
Servicios de Intermediacion Financiera Medidos Indirectamente, que anteriormente eran un consu-
mo intermedio, hayan pasado a considerarse parte del PIB, fundamentalmente englobados en el
consumo de los hogares.



Auténomas, parece probable que las ventas de estos establecimien-
tos vean impulsado su crecimiento. Fuentes del sector fijan la nueva
superficie de centros comerciales prevista para 2005 en el doble que
la de 2004. Tanto el componente alimentario como el no alimentario de
las ventas minoristas han moderado su tendencia creciente indepen-
dientemente del canal en 2005.

En comparacion con el resto de paises europeos, el consumo por ha-
bitante espafiol (6.111 euros en precios corrientes en el primer semes-
tre de 2005) queda relegado a una posicion intermedia, a gran distan-
cia de los 9.800 euros per cépita gastados por los noruegos en el pri-
mer semestre del afio. Aislando el efecto de los precios, el que cada
espafiol sélo dedique el 16% de su renta a consumir podria explicarse
por la posicion relativa de Espafia, alin en proceso de convergencia
con la Europa mas rica. Como se observa en el gréfico, la linea conti-
nua indica una proporcién constante entre la renta de los individuos y
su consumo, descontando de ambas el efecto de los precios. Espafia
se sitla por debajo de la linea, por lo que la proporcion de su renta
consumida es menor que la de la media de paises.

No obstante, el desglose del consumo de las familias por tipo de gasto
es relativamente similar en Espafia al resto de paises europeos. Cabe
sin embargo mencionar la importancia de la partida “Hoteles, cafés y
restaurantes”, 19% en Espafia frente al 9% de la media europea, y el
poco protagonismo de “Vivienda, agua, electricidad, gas y otros com-
bustibles”, el 14% en Espafia frente al 19% en media de Europa.

Una vez se ha analizado el consumo espafiol en el contexto europeo,
se puede abordar el gasto de las distintas regiones de Espafia. Segun
los datos de la Encuesta Continua de Presupuestos Familiares por
Comunidades Auténomas, el mayor gasto medio por persona en el
segundo trimestre del 2005 correspondié a la Comunidad de Madrid
(2.650 euros), y el minimo a Extremadura (1.467 euros).

Como es logico, esta diferencia guarda relacion con el distinto nivel de
renta per capita por region. No obstante, durante los Gltimos cinco afos
se observa una convergencia entre el gasto por persona de las distin-
tas regiones. El grafico adjunto relaciona el gasto medio por persona
en el afio 2000 con el crecimiento experimentado por esta variable en
el dltimo lustro. La tendencia decreciente de la recta continua indica
que las Comunidades cuyo gasto medio por persona era mas reducido
hace cinco afios han venido creciendo a mayor velocidad, y viceversa.
Cabe mencionar el caso de Murcia (que partia de una base inferior
gue el resto de comunidades y ademas crece a menor velocidad) y el
de Baleares (con un consumo superior a la media espafiola hace cinco
afios y un crecimiento sobresaliente).

Analizando el porcentaje de hogares que consideran el segundo tri-
mestre del 2005 como inadecuado para realizar compras de bienes de
consumo duradero, los mas pesimistas parecen ser los residentes en
Baleares (71,1%), frente al optimismo de los castellano manchegos
(31,7%). Aln asi, un 38,6% de los hogares encuestados declaran po-
der ahorrar, frente al 37,4% de hace un afio, estando los ciudadanos
de Ceuta y Melilla a la cabeza del ranking de los que declaran que mas
frecuentemente consiguen ahorrar y los de Canarias a la cola.

Los indicadores analizados apuntan hacia un consumo para los proxi-
mos afios que seguird creciendo a buen ritmo, aunque ligeramente
desacelerado. La tasa de crecimiento del consumo privado segun la
Contabilidad Nacional permanece estabilizada en niveles elevados, la
Encuesta Continua de Presupuestos Familiares no muestra sintomas
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de cambio y las cifras del comercio evidencian una pequefia
desaceleracion.

Los tres principales determinantes del consumo de los hogares, ren-
ta disponible, riqueza y capacidad de endeudamiento de las fami-
lias, unidas al aumento en el nimero de hogares, seguiran impul-
sando el gasto durante los préximos trimestres. El empleo, principal
determinante de la renta disponible, ha venido creciendo al 3,1% en
el primer semestre de 2005 segun la contabilidad nacional trimes-
tral, cifra superior al 2,6% de 2004. A pesar de la desaceleracion de
los precios de la vivienda, la riqueza inmobiliaria en manos de los
hogares sigue mostrando una gran fortaleza. La riqueza financiera
ha suavizado su crecimiento en el segundo trimestre comparado con
los datos de 2004, si bien éste sigue siendo relativamente elevado
(9,4% interanual). Por tanto, dada la inercia de los factores mencio-
nados, el crecimiento de la renta laboral y el caracter holgado de las
condiciones financieras, en los préximos trimestres el consumo pri-
vado mantendr& crecimientos similares a los actuales, estimandose
un aumento promedio del 4,6% en 2005 y del 4,2% en 2006, lo que
mantendra un diferencial frente al crecimiento econémico de 1,2 y
1,1 puntos porcentuales en 2005 y 2006, respectivamente.



Segun la Asociacion Internacional de Constructores de Automoviles
(OICA) en 2004 se produjeron méas de 64 millones de vehiculos en el
mundo, un 5,8% mas que el afio anterior. La mayoria de esta produc-
cion, 44 millones, correspondié a vehiculos de pasajeros (turismos y
todoterrenos), de los que se produjeron un 5,4% mas. Destaca la posi-
cion de China (cuya produccion, un 5% del total, crece al 15%) o la de
los nuevos miembros de la Union Europea (responsables del 3% de
los vehiculos de pasajeros, un 18% mas que en 2003). Ante este pa-
norama, cada vez son mas las voces que alertan de un cierto exceso
de capacidad en las plantas de la Vieja Europa, cuya produccion de
vehiculos de pasajeros se estanc6 en un 33% del total en 2004, y
cuyas empresas estan optando mayoritariamente por la deslocalizacion
(al menos de los procesos tecnoldgicamente mas sencillos), a algunos
paises emergentes. Ademas de bajos costes laborales, estos paises
ofrecen mano de obra especializada, incentivos fiscales, ayudas gu-
bernamentales y flexibilidad laboral.

Espafia, con su séptimo puesto mundial en fabricacion de vehiculos y
sexto en vehiculos de pasajeros en 2004, ocupa una posicién impor-
tante entre los productores. Sin embargo, durante los primeros nueve
meses de 2005 sdlo se han ensamblado 2,1 millones de vehiculos en
las 16 plantas espafiolas (un 8,9% menos) y 1,61 millones de turismos
(un 12,5% menos). En este periodo 622 empleados de la industria se
vieron afectados por despidos colectivos, un 56% mas que en el mis-
mo periodo de 2004. La atonia de la demanda de Europa esté dafian-
do al sector productor espafiol, pues Espafia exporta el 81% de los
coches que ensambla, principalmente hacia los mercados europeos.
Adema@s, el tipo de turismo producido en Espafia, de pequefio tamafio,
no parece ser del gusto de los europeos, y los modelos fabricados en
Espafia deben renovarse, al estar al final de su ciclo productivo. Como
resultado de esta tendencia, Espafia ha pasado a ser el séptimo pro-
ductor mundial de turismos, viéndose desbancado de la séptima posi-
cion por la industria automovilistica china.

La industria de componentes de automocién también se ve afectada por
la caida de la produccion de vehiculos. En lo que va de afo tres de las
principales multinacionales del sector se han declarado en suspension de
pagos. Las condiciones de sus relaciones comerciales con los fabricantes
de coches de los que se segregaron, el alza del precio de sus materias
primas, la competencia de los paises emergentes y la mala situacion que
atraviesan sus principales clientes dibujan un entorno complejo para es-
tas compafiias. En los Ultimos afios se ha venido registrando un éxodo
constante de las multinacionales de la industria auxiliar del automoévil ha-
cia los paises emergentes, siguiendo la trayectoria de los fabricantes de
vehiculos. La industria de componentes espafiola, que facturé el afio pa-
sado 29.000 millones de euros y mantuvo 253.000 puestos de trabajo, se
esté instalando fundamentalmente en Europa del Este y Asia.

El panorama del sector de la distribucion de automovil es mucho mas
halagiiefio, especialmente en Espafia. En Europa el practico estanca-
miento de las matriculaciones de automdviles en 2004 ha continuado
en los primeros nueve meses de 2005, en los que éstas han avanzado
en la UE15 un escaso 0,6% hasta los 11 millones de vehiculos. Dina-
marca ha sido el pais que ha mostrado un comportamiento mas dina-
mico, matriculando un 25% mas de vehiculos, pero paises como ltalia
y Reino Unido, donde se vende mas de un tercio de los automoviles
europeos, han visto caer sus matriculaciones. El comportamiento de
los Nuevos Estados Miembros ha sido aln peor, pues sus matricula-
ciones han retrocedido un 11,7% hasta las 548.000 unidades. En este
contexto Espafia, a pesar del perfil desacelerado que se observa des-
de comienzos de afo, mostré el octavo mayor crecimiento de la UE15
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(por detras del cuarto puesto obtenido en 2004). Las matriculaciones
de turismos crecieron un 2,5% mas hasta exceder los 1,17 millones de
vehiculos (un 10,7% del total de la UEM), lo cual parece indicar que a
final de afio se podria sobrepasar ligeramente el récord del afio pasa-
do (1,65 millones de vehiculos, incluyendo todoterrenos).

La desaceleracion de las matriculaciones espafiolas admite algunas
matizaciones cuando se analiza por Comunidad Auténoma. Si bien en
2004 en todas las Comunidades se registraron variaciones positivas
de las matriculaciones, en los primeros nueve meses de este afio se
experimento un retroceso en siete de ellas: Galicia, Cantabria, Asturias,
Navarra, Pais Vasco, Baleares, Ceuta y Melilla.

El andlisis por adquirente de los turismos muestra que el segmento de
alquiladoras apenas ha crecido un 2,7% de enero a septiembre de 2005,
manteniendo una cuota del 15,3% del total. El buen afio turistico y la
renovacion de las flotas de las alquiladoras, que animaron sus com-
pras antes del verano, parecen haber perdido impulso. Una mejor evo-
lucion se observa en las matriculaciones para empresas, que han ex-
perimentado un crecimiento del 9,4%, pasando a suponer un 23% del
total. El desarrollo del renting y el crecimiento de las automatriculaciones
parecen estar detras de estas cifras. Por Ultimo, los particulares han
perdido cuota ligeramente, hasta el 61,7% del total.

La escalada de los precios del petréleo no parece haber afectado a la
decisién de compra, pero si al vehiculo adquirido. A pesar de las fuer-
tes subidas del precio del crudo desde mediados de 2003, las ventas
de vehiculos en Espafia no parecen estar acusando estos mayores
costes. En este sentido, es ilustrativa la diferente evolucién que estan
teniendo los vehiculos 4x4 en Espafay en EE.UU. Si bien en Estados
Unidos sus ventas han caido un 7,9% en lo que va de afio y han forza-
do a los fabricantes a investigar sobre las propulsiones hibridas, en
Espafia contintan imparables, aumentando sus matriculaciones un 26%
de enero a septiembre de 2005, hasta las 89.000 unidades (un 7% del
total de vehiculos de pasajeros).

Sin embargo, el grueso de las compras parecen estar dirigiéndose hacia
vehiculos de menor tamafio y consumo. De hecho, de enero a sep-
tiembre del presente afio las unidades matriculadas del segmento micro
han aumentado un 16,5%, los compactos un 7,2% y los segmentos
grande, superior y deportivos de gama alta han retrocedido en un 1,5%,
1,4% y 9,8%, respectivamente. Los turismos mas demandados son
los pequefios (26% del total de ventas) y compactos (34%). Por carbu-
rantes, el diesel ya supone el 67% de los turismos vendidos en 2005
(65% en 2004) y el 85% de los todoterrenos de 2005 (82% en 2004),
ya que su coste es algo inferior al de la gasolina y contaminan menos.

Esta evidencia apunta a un desplazamiento de la demanda hacia auto-
maviles con mayores prestaciones y, por tanto, de mayor precio. Segun
la asociacion de concesionarios Faconauto, los conductores han gasta-
do de enero a agosto de 2005 un 5% mas que el pasado afio por vehicu-
lo, al pasar el precio medio a casi 20.500 euros. Al mismo tiempo, el
surgimiento de nuevos focos de demanda, como los inmigrantes, ha
sido determinante para impulsar las transacciones de vehiculos usados.
Segun un informe de la Asociacion de Vendedores de Vehiculos a Mo-
tor, Reparacion y Recambios (Ganvam), en el primer semestre de 2005
se vendieron 717.000 turismos usados, un 5,2% mas que en igual perio-
do del afio anterior. No obstante, aunque ya se venden 0,9 vehiculos
usados por cada nuevo, Espafia todavia no esta al nivel de paises como
el Reino Unido, con 3,5 vehiculos usados por cada nuevo.

El informe sobre precios de los vehiculos que regularmente realiza la
Comision Europea cifraba en mayo de 2005 el aumento interanual de
los precios en un 0,4% para la UE y 1,3% en la UEM, crecimientos mo-



destos si los comparamos con el 1,9% de incremento que han experi-
mentado los precios de los bienes de consumo en esas areas. Aunque
los precios de los automoviles se han acelerado después del verano en
Espafa, éstos han seguido mostrando una evoluciéon mas contenida
que el IPC general, ya que crecieron un 1,7%, frente al 3,3% de los
bienes de consumo. Ademas, el diferencial entre el crecimiento de estos
dos indices se amplié hasta rozar los 2 p.p. en septiembre de 2005.

La fuerte competencia entre marcas, exacerbada con la aparicion de
los fabricantes asiaticos, y el exceso de capacidad en las plantas euro-
peas parecen estar detras de esta evolucion. Segun Faconauto, los
descuentos medios se han incrementado en un 58% desde 2001, pa-
sando a suponer 1.558 euros de enero a agosto de 2005. Ademas, el
que las comedidas subidas de precio hayan venido acompafiadas por
mejoras en equipamiento de los coches vendidos hacen que la evolu-
cion de su coste sea ain mas modesta. Segun un estudio publicado
por el Banco de Espafa en 2001, de enero de 1997 a diciembre de
2000 los precios de los turismos y todoterrenos aumentaron un 2,9%
anual, pero corregidos por los incrementos de calidad se redujeron un
2,1% anual®.

La balanza comercial del automdvil en sentido amplio (fabricantes de
coches, motos y componentes) registrd un balance negativo en 2004
por primera vez desde 1999, registrando un déficit de 1.273 millones
de euros. Entre enero y julio de este afio la situacion ha empeorado,
siendo el saldo negativo de mas de 2.700 millones de euros. La debili-
dad de la demanda europea y la creciente preferencia de los consumi-
dores europeos por coches de mayor tamafio, que no se producen en
Esparfia, explican este comportamiento. En el sector de componentes
de automocién son las deslocalizaciones hacia paises emergentes las
culpables del deterioro del saldo.

Los vehiculos que Espafia produce y exporta, mayoritariamente utilitarios
de pequefio tamafio, han visto reducidos sus precios un 11,3% de enero
ajulio de 2005 hasta los 8.100 euros de media; mientras que los precios
de los coches importados, de mayor tamafio y prestaciones, solo se han
reducido un 6,4% hasta los 11.300 euros. Los principales receptores de
los coches espafioles siguen siendo los paises europeos, y los vehicu-
los que se importan provienen sobre todo de Alemania y Francia.

Si bien el sector del automévil ha de enfrentarse a importantes retos, en
el corto plazo en Espafia puede mantenerse el tono positivo de las ven-
tas. Por una parte, el sector se sostiene por factores estructurales. Un
parque espafiol envejecido que necesita renovarse y unos niveles de
vehiculos por habitante alin a gran distancia de la media de la UEM avalan
el mantenimiento del gasto en este componente. De hecho, a pesar de la
atonia de las ventas europeas, las matriculaciones espafiolas pondera-
das por poblacién estan incluso ligeramente por debajo de la UE15, lo
que refleja que el nivel de consumo de automévil sigue siendo en nuestro
pais inferior al de la Europa més rica. Caracteristicas demogréaficas como
una mayor participacion de la mujer en el mercado de trabajo, la prolife-
raciéon de viviendas en la periferia de las ciudades o los fuertes flujos
inmigratorios apuntan a que en Espafia cada vez se necesitardn mas
coches por familia. En segundo lugar, factores macroeconémicos como
la sostenida creacion de empleo, la moderada inflacion, la mayor riqueza
inmobiliaria de los ciudadanos y el mantenimiento en un nivel moderado
de los tipos de interés sostendran la demanda. Por Gltimo, caracteristicas
propias del sector como las promociones, los planes prever o el mayor
protagonismo que han cobrado los vehiculos de ocasién o el renting ani-
maran el mercado en el corto plazo.

1 Banco de Espafia (2001). Mejoras de calidad e indices de precios del automdvil en Espafia.
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El 2 de octubre de 2003 entr6 en vigor en la Unién Europea
el Reglamento 1400/2002 de la Comision, relativo a deter-
minadas categorias de acuerdos verticales y practicas con-
certadas en el sector de los vehiculos de motor. Los princi-
pales objetivos de la nueva regulacion eran intensificar la
competencia entre concesionarios y su independencia de
los fabricantes, promover las compras intraeuropeas de ve-
hiculos, posibilitar la eleccion de taller para el mantenimien-
to y la reparacion y, en definitiva, la consecucién de un ver-
dadero mercado Unico europeo que conllevara una armoni-
zacion de precios en toda la UE.

Esta nueva legislacion respondia al estado del sector de la
automocioén en Europa. Un informe de la Comision Europea
de noviembre de 2000 concluia que la competencia era mi-
nima, los distribuidores dependian fuertemente de los fabri-
cantes y los mercados nacionales funcionaban de manera
independiente entre si, en perjuicio de los consumidores.
De hecho, segun el informe anual de la Comision Europea
sobre diferenciales de precio de vehiculo nuevo, incluso en
mayo de 2005 un tercio de los precios medios después de
impuestos por pais y modelo eran mas de un 20% superio-
res a los del pais mas barato.

No obstante, parece que en el terreno de la armonizacion
de precios se estan produciendo algunos avances. Segun
la Comision Europea, la dispersion de los precios de los
turismos en los diferentes paises de la Unidon Europea am-
pliada se ha reducido del 6,9% al 6,3% de mayo 2004 a
mayo 2005, aunque gran parte de esta reduccion se debe a
los nuevos paises miembros. De hecho, la dispersion de los
15 primeros miembros de la Unién Europea se ha manteni-
do practicamente constante. Dado que los precios que se
estan moviendo son los de los nuevos miembros, que son
en general inferiores a la media, se esta convergiendo pau-
latinamente a la parte alta del espectro europeo de precios.

may.04 nov.04 may.05
Desviacion Tipica UE25 6,9% 6,4% 6,3%
UE15 4,4% 4,4% 4,4%
Crecimiento Interanual UE25 - 0,5% 0,4%
UE15 0,8% 0,9% 1,3%
Modelos al menos 20% mas
caros que el mas barato UE25 45% 31% 31%

Fuente: Comision Europea

La supresion de la “clausula de localizacion” es la Unica par-
te de la nueva regulacion cuya entrada en vigor se ha pro-
rrogado hasta octubre de 2005. En el nuevo marco, los fa-
bricantes pueden elegir entre un sistema de distribucién ex-
clusiva, que supone que cada concesionario autorizado por
el fabricante tiene asignado un territorio de ventas, o de dis-
tribucion selectiva, que es la opcion de la mayoria, por la
que los concesionarios son elegidos segln unos criterios
objetivos, pero no ambos a la vez, como ocurria anterior-
mente. Hasta ahora, los fabricantes podian imponer la “clau-
sula de localizacion”, que les permitia elegir el lugar en que
debian establecerse los puntos de venta de sus distribuido-
res. Generalmente las marcas no solian situar a concesio-

narios de distribucién selectiva demasiado cerca unos de
otros, para abarcar una mayor superficie y evitar guerras de
precios. Por tanto, la supresién de la clausula permitira a los
concesionarios instalar puntos de venta o centros de entre-
ga en otros puntos de la geografia nacional o en otros pai-
ses miembros siempre que la zona no corresponda a un
concesionario de distribucion exclusiva, por lo que los que
estén sometidos al régimen de distribucion selectiva dejaran
de ser los Unicos establecimientos de sus zonas de venta.

Las posibles implicaciones de la supresion de la clausula
varian segln el agente econdmico considerado:

« Fabricantes. Se podrian beneficiar en el caso de que los
concesionarios tengan un mejor conocimiento del merca-
do y acaben instalandose en las zonas donde la deman-
da sea superior, y por tanto se incrementen las ventas.
Ademas, el que los precios antes de impuestos en Espa-
fia sean inferiores a los de otros paises de la UE puede
implicar que los concesionarios esparfioles vendan fuera
de nuestras fronteras hasta que se produzca una armoni-
zacion de precios efectiva, demandando mas coches a
los fabricantes. Sin embargo, la marca puede perder el
control sobre su politica de difusion territorial, al desco-
nocer donde se estan vendiendo sus productos. También
les podria perjudicar que la entrada de distribuidores ex-
tranjeros incrementase la competencia en tiempos de
entrega y sobre todo en precio, de forma que por ejemplo
se pudieran comparar las promociones que incorporan
desde fabrica con las de los coches provenientes de otros
paises. Por otra parte, las marcas no podran exigir a los
distribuidores extranjeros condiciones de compra u obje-
tivos de venta para instalarse en sus areas de influencia.
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e Distribuidores locales. Los concesionarios locales que
cuenten con la solidez financiera necesaria podrian am-
pliar sus negocios a otros lugares, asumiendo los mayo-
res costes de la expansion internacional e incluso
subcontratando la posventa con proveedores locales. Sin
embargo, los pequefios y medianos concesionarios, que
generalmente han acometido fuertes inversiones para
cumplir los criterios impuestos por los fabricantes en el



marco de la distribucién selectiva, no podrian abarcar
nuevos mercados y perderian su zona exclusiva de ven-
ta. Ademas, esta pérdida de exclusividad podria traducirse
en una mayor competencia en precio que dafiara sus mar-
genes, que ya se han venido reduciendo hasta los bajos
niveles actuales a consecuencia de las guerras de pre-
cios imperantes. Segun el balance medio del concesio-
nario tipo estimado por Faconauto, la financiacién ajena
aporta ya dos tercios del pasivo de los concesionarios,
aproximadamente 6,4 millones de euros en cada uno de
ellos, para financiar un pasivo de unos 9,5 millones de
euros.

Existencias
46%

Inmov. Neto
25%

Recursos
Propios
18% 33%

Deudores

Otro circul. 6%
Tesoreria 5%
Total Activo

Total Pasivo

Media Total
Balance: 9,5 mill.
EUR

Fuente: Faconauto

e Consumidores. Podrian ser los grandes beneficiados por
la nueva regulacion si se consiguiera una mayor compe-
tencia en el mercado, pues se mejorarian las condicio-
nes de adquisicién (plazos de entrega, financiacion, ser-
vicio posventa...). Sin embargo, si la guerra de precios
fuera tan intensa que los margenes de los concesiona-
rios no pudieran soportarla, repercutiéndolo en precios, y
se convergiera a un precio cercano a los de la UE, el
nivel de precios de equilibrio podria ser superior al espa-
fiol actual. También seria positivo para el consumidor el
que aumentara la capilaridad de los puntos de venta, lo
cual ocurriria si no se produjeran exclusiones del merca-
do. Se tendria que prestar una atencion especial a la vi-
gencia de los periodos de garantia, que comienzan cuan-
do el coche sale de manos del concesionario aunque se
transmitan a otro intermediario, de modo que puede que
parte del periodo de garantia haya expirado cuando el
coche llegue al consumidor final.

Sin embargo, la magnitud de estos efectos no podra ser
calibrada hasta que se despejen ciertas incognitas sobre la
acogida que dara el mercado a la nueva regulacion. Una de
ellas es si va a haber pocos o muchos movimientos
transnacionales, y si los implicados tendran una capacidad
financiera fuerte o débil. Incluso puede que los distribuido-
res extranjeros no logren la cuota de mercado esperada, en
el caso de que los mercados nacionales sigan mostrando

caracteristicas peculiares y sea dificil trasladar experiencias
de venta entre ellos.

ene-sep. Peso
2005 %
Alemania 2.498.571 22,8%
Reino Unido 1.971.880 18,0%
Italia 1.725.465 15,7%
Francia 1.566.892 14,3%
Espana 1.172.329 10,7%
Holanda 388.192 3,5%
Bélgica 387.235 3,5%
Union Europea (UE15) 10.967.380 100%
Fuente: ACEA
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Por otra parte, el proyecto de directiva de la Comisién Eu-
ropea del pasado julio que propone eliminar paulatinamente
los impuestos de matriculacién de los 25 estados miem-
bros y sustituir el 50% de los impuestos sobre el automovil
por una ecotasa ayudaria a la consecucién de una armoni-
zacion de precios. Actualmente, los impuestos de matricu-
lacion vigentes en los diferentes paises suponen desde 300
a 15.000 euros. La Comision propone un periodo de aboli-
cion gradual de entre 5y 10 afios, prohibiendo la introduc-
cion de cualquier otro impuesto para vehiculos automévi-
les, de forma que en 2016 no pueda existir ninguna dispa-
ridad. Ademas, la imposicién de una ecotasa ayudaria a
cumplir el objetivo de reduccion de emisiones con efecto
invernadero impuesto por Kioto, ya que al transporte co-
rresponden el 28% de las emisiones de CO, de la Union
Europea, de las que a su vez el 42% procede de los vehicu-
los de pasajeros.

En resumen, en los proximos meses se podra evaluar si la
nueva regulacién consigue la instauracion de un mercado
Unico europeo de la automocion, o si las actuales rigideces
se resisten a desaparecer.

Ana Rubio
arubiog@grupobbva.com



El sector de los vehiculos de dos ruedas tiene una singular
importancia en nuestro pais. Sélo en 2004 se fabricaron en
Espafia 134.000 ciclomotores (hasta 50 cc) y 97.000
motocicletas (mas de 50 cc), un 16% de la produccién euro-
pea. Espafia ocup6 en 2004 el segundo lugar en Europa en
ventas de ciclomotores, con 118.000 unidades, y el cuarto
en motocicletas, con 117.000 unidades. Asi, el parque es-
pafiol, 53 ciclomotores y 37 motocicletas por cada 1000 ha-
bitantes en 2003, es superior a la media europea.
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Fuente: AMECO y ACEM (Asociacion de Constructores Europeos de
Motocicletas)

Las ventas de motocicletas han demostrado ser particular-
mente sensibles a los cambios de normativa. De hecho, la
posibilidad de conducir una motocicleta de hasta 125 cc con
licencia de conduccion de coche de més de 3 afios de anti-
gliedad introducida en octubre de 2004, esté teniendo con-
secuencias muy importantes sobre las ventas. Desde enton-
ces, las matriculaciones han estado aumentando en media
un 113% mensual respecto al mismo mes del afio anterior, y
fuentes del sector apuntan a que el efecto continuaréa espo-
leando el mercado durante los préximos dos afios, como ocu-
rrid en otros paises tras un cambio legislativo similar.

El objetivo de la medida era descongestionar el trafico de
las ciudades y reducir su contaminacion, pero los gobiernos
europeos estan divididos al respecto. Mientras que Francia
ha aprobado un borrador que prohibe el uso de vehiculos
de dos ruedas en Paris en momentos de alta contamina-
cion, el Reino Unido les exime del impuesto que grava la
circulacion por el centro de Londres, lo que ha provocado
un aumento de su uso en la zona de un 20%.

En primer lugar, los efectos la medida espafiola dependen de
silos nuevos usuarios de motocicletas utilizaban anteriormente
el transporte publico o un coche con pocos ocupantes. Las
ventajas en este sentido de las motocicletas respecto a los
coches son palpables, pues ocupan menos espacio. La con-
taminacién de una motocicleta puede ser menor a la de un
coche porque tardan menos tiempo en ser aparcadas, con-
sumen menos, emiten menos CO, (la mitad que un coche
hasta 400cc) y agilizan el trafico, siendo la circulacion lenta la

mas contaminante. Sin embargo, segin un estudio de la Aso-
ciacion de Constructores Europeos de Motocicletas (ACEM),
sélo a partir de los 80 km/h, velocidad raramente alcanzada
en ciudad, son las motocicletas menos ruidosas que los turis-
mos, aunque la mayor parte de la contaminacion acustica se
puede atribuir a tubos de escape no reglamentarios.

En Espafia el mercado de ciclomotores ha mostrado una peor
evolucioén, atravesando una profunda crisis en 2000-2002 a
raiz de las subidas de los precios de los seguros causadas
por su alta siniestralidad. Las ventas también se resintieron
en 2002 al pasar su IVA del 7% al 16%, y en 2004 cuando se
permitié conducir motocicletas con licencia de coche, pues
muchos conductores optaron por las motocicletas en lugar de
por los ciclomotores. Ademas, la Comision Europea esté tra-
mitando una directiva que podria aplicarse a mediados de
2006, que cifra la edad minima para conducir un ciclomotor
en 16 afos, pero concede a los Estados Miembros la posibili-
dad de reducirla hasta los 14 afios, el minimo en Espafia. A
diferencia de Francia e Italia, los otros dos paises que permi-
ten llevar un ciclomotor a partir de los 14 afios, el gobierno
espafiol no ha asegurado que mantendra dicha edad minima.

El objetivo seria aumentar la seguridad vial, pues segun el
Departamento de Transporte del Reino Unido, los
ciclomotores y motocicletas suponen el 1% del trafico pero
sufren el 20% de las muertes y heridas graves por acciden-
te. Desde la asociacion espafiola Asociacion Nacional de
Empresas del Sector de Dos Ruedas (ANESDOR) se res-
ponde que un 20% de los fallecimientos corresponden a con-
ductores de 18-20 afios, frente al 3,5% de los de 14-15 afios.
Ademas, segin ACEM la mayoria de los accidentes se de-
ben a un fallo del conductor del vehiculo contrario, y los
menores de 17 afios no representan un mayor riesgo.

Dado que la mayoria de las licencias expedidas, un 47% en
2003, corresponden a motoristas de entre 14 y 15 afios, el
cambio regulatorio podria tener un notable impacto en el sec-
tor. Para compensar el quebranto, los fabricantes estan trans-
formando su produccién en motocicletas de mayor cilindrada.
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Tras el final de la crisis de 2001-2002, los sectores de produccion y
distribucion de muebles parecen haber consolidado su recuperacion
hasta los 5.600 millones de euros facturados por el comercio detallista
(excluyendo complementos y decoracion) en 2004. En el dltimo afio
las ventas se han incrementado un 6% como resultado de la buena
marcha de la economia, de la mejora de la confianza, del incremento
en el numero de hogares y del aumento en las ventas de viviendas. El
mueble de hogar sigue siendo el principal componente de la factura-
cion, ya que supone las tres cuartas partes del total. Segun fuentes del
sector, los hogares que mas mobiliario consumen son los de uno o
mas hijos mayores de 6 afios y cuyo sustentador principal tiene entre
35y 64 afios, por lo que el primer amueblamiento no parece tener un
papel destacado en el mercado espariol.

Por otra parte, el patron de consumo de muebles varia segun la CC.AA.
En las cuatro primeras comunidades productoras, Andalucia, Madrid,
Comunidad Valenciana y Catalufia, se realiza el 45% de las ventas.
Sin embargo, el gasto no es proporcional a la poblacién, ya que los
mayores consumos per cépita se realizaron en Aragon, Navarra, P.
Vasco y Baleares en 2004, y en Aragoén, Asturias, Baleares y Castilla'y
Leon en 2003.

Los precios del mobiliario han tenido tradicionalmente una evolucion
similar a la del IPC, pero en 2005 han acelerado sus incrementos has-
ta el 3,7% en promedio frente al 3,1% de 2004. Por tanto, no hay mues-
tras de guerra de precios entre los participes del mercado. La recupe-
racion de los margenes tras la crisis de 2001-2002 o la paulatina con-
centracién de la distribuciéon podrian estar detras de esta evolucion.
De nuevo, el patron no es uniforme entre regiones, pues en los prime-
ros nueve meses de 2005 los precios han variado desde un 0,9% en
Canarias a un 5,0% en Galicia.

La balanza comercial ha seguido mostrando un saldo negativo, regis-
trando un déficit de 385 millones de euros durante los primeros siete
meses de 2005 y siendo la tasa de cobertura de exportaciones sobre
importaciones de un 70,2%. Sin embargo, se ha ralentizado el creci-
miento de las importaciones (18,7% en los primeros siete meses de
2005 frente al 21,3% de 2004) y potenciado el de las exportaciones
(2,3% en 2005 frente a la caida del 3,3% del afio anterior). China ha
pasado a ser el principal proveedor de muebles, pues las importacio-
nes de ese pais suponen un 16,4% del total de enero a julio de 2005 y
crecen al 49,0%. Aunque también destaca el crecimiento de las impor-
taciones desde Polonia (que aumentan un 45,4%, suponiendo un 2,8%
del total) o Estados Unidos (con incrementos del 147,0%, aportando el
2,1% del total). El principal destino de las exportaciones espafolas
sigue siendo Francia, donde se vende un 32,0% del total, y un 55% de
las ventas espafiolas en el exterior provienen de la Comunidad Valen-
ciana y Catalufia.

Las perspectivas a corto plazo apuntan a que el mercado de mobiliario
se vea impulsado positivamente por la buena evolucién del mercado
de viviendas y por la fortaleza del consumo. En el corto plazo, la
desaceleracion que se estd empezando a evidenciar en el mercado
inmobiliario contribuird a que el consumo en mobiliario empiece a mos-
trar registros mas moderados.
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Segun la Asociacion Nacional de Fabricantes de Electrodomésticos de
Linea Blanca (ANFEL), durante los primeros nueve meses de 2005 la
facturacion de los vendedores de electrodomésticos de linea blanca
aumentd un 5,3%, muy por detras del 10,6% registrado en el mismo
periodo del afio anterior. En términos de unidades, se vendi6 un 2,8%
mas, el equivalente a 190.000 aparatos, cifras inferiores al 6,8% de
crecimiento y las 411.000 unidades adicionales de enero-septiembre
de 2004. Los mayores incrementos correspondieron a productos en
los que el mercado no esta saturado como lavavajillas y vitroceramicas,
con aumentos del 7,4% y 7,0%, respectivamente.

Tradicionalmente, los precios de los electrodomésticos han registrado
una evolucion mas contenida que la del IPC general. El indice de
frigorificos, lavadoras y lavavajillas ha ralentizado su crecimiento has-
ta un 0,4% en media en los primeros nueve meses de 2005 y el de
cocinas y hornos ha moderado su decrecimiento hasta un —1,0% en
media. El que se trate de un sector maduro afectado por la competen-
cia externa podria explicar la ausencia de tensiones en los precios a
pesar del encarecimiento de algunas materias primas.

De hecho, el mercado interno se esta viendo afectado por las importa-
ciones de electrodomeésticos baratos, en especial de origen chino. El
pais asiatico se ha erigido en los primeros siete meses de 2005 en el
quinto mayor proveedor de lavadoras (con un 7% del total), el cuarto
de lavavajillas (con un 8%), el primero de hornos y hornos microondas
(con un 40%) y el quinto de cocinas (aportando el 4%). Los fabricantes
instalados en Espafia estan reaccionando mediante la apertura de fa-
bricas en paises donde los costes laborales son inferiores.

En cuanto a ventas, la perspectivas a corto plazo son halaguefias. Las
transacciones y la produccién de viviendas seguiran avanzando a buen
ritmo, aungque desacelerdndose, la economia mantendra su fortaleza,
los tipos de interés en niveles acomodaticios facilitaran la financiacién
y el nUmero de hogares seguira creciendo.



Después del estancamiento sufrido por el sector del aire acon-
dicionado hasta 2002, las ventas han recuperado una senda
alcista que se mantiene a dia de hoy y que ha permitido eli-
minar los stocks acumulados. De hecho, segun la Asociacion
de Fabricantes de Equipos de Climatizacién (AFEC), en 2004
se facturaron un total de 1.446 millones de euros, de los cua-
les 768 correspondieron a maquinas de uso domestico, un
23% mas que en el ejercicio anterior. Es particularmente lla-
mativo el que Comunidades Autbnomas que tradicionalmen-
te no habian realizado grandes demandas de equipos se es-
tén animando a su compra, como es el caso del Pais Vasco,
segun la publicacion del sector Electro Guia.

El determinante mas obvio de la evolucién del mercado es
sin duda la climatologia, ya que cuando los termémetros
ascienden el recurso al aire acondicionado es evidente en
el mismo ejercicio y en el siguiente. Como se puede apre-
ciar en el grafico adjunto, el incremento en un grado centi-
grado de las temperaturas medias de 1999 a 2003 se ha
traducido en 30 puntos porcentuales adicionales en la tasa
de crecimiento de la facturacion. Por otra parte, las cada
vez mas frecuentes campafas publicitarias emitidas, los ain
reducidos tipos de interés que facilitan el acceso al crédito,
el aumento del nimero de hogares y la elevacion del nivel
de vida experimentados estan impulsando el mercado.
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Adicionalmente, la continua reduccion de los precios y de los
margenes puede haber estimulado la demanda, aunque esta
tendencia parece ir suavizandose. En los primeros nueve
meses de 2005 los precios de los aparatos de calefaccion y
aire acondicionado se redujeron tan solo un 2,7%, cifra mo-
derada en comparacion con el 3,4% que cayeron en 2004.

Si bien el que se trate de un sector maduro y cada vez menos
considerado como un articulo de lujo esta ayudando al abara-
tamiento del producto, la competencia externa juega un papel
primordial en la evolucion de los precios. Las importaciones de
acondicionadores de aire en los primeros siete meses de 2005
franquearon la barrera de los 1.108 millones de euros, gene-
rando un déficit comercial de 892 millones y continuando la
tendencia de los Ultimos afios. Ademas, la calidad de las im-
portaciones no deja de reducirse. Si tomamos el ratio del valor
de las importaciones sobre su peso como indicativo de la cali-
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dad de los aparatos, se ha pasado de 6,9 eur/kg en 2003 a 6,1
eur/kg en 2004 y a 5,8 eur/kg en los primeros siete meses de
2005. Segun fuentes del sector la calidad de los aparatos co-
mercializados no ha mejorado sustancialmente con la llegada
de las importaciones, por lo que la reduccion del ratio puede
achacarse a su menor valor, y no tanto a la reduccion de su
peso por ser maquinas tecnoldégicamente mas avanzadas.

De nuevo, el gran protagonista de las importaciones espa-
fiolas es el gigante chino, que es origen del 33% de los apa-
ratos que se importan en Espafa. Otros paises asiaticos
como Tailandia, Corea del Sur, Malasia o Japon también se
encuentran entre los principales puestos del ranking. Las
exportaciones espafiolas sin embargo van tipicamente des-
tinadas a los paises de la vieja Europa, donde el consumo
esta practicamente estancado.

A corto plazo las tendencias descritas tienen visos de conti-
nuar: fuertes ventas en el mercado interno, precios en con-
tinuo declive e importancia creciente de importaciones de
baja calidad.
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Después de tres afios de crisis, el sector de las Tecnologias de la Infor-
macion y la Comunicacioén (TIC) crecié un 9% en 2004 segun la Aso-
ciacion de Empresas de Electronica, Tecnologias de la Informacion y
Telecomunicaciones de Espafia (AETIC).

Un 5% de la facturacion, 3.241 millones de euros, correspondieron a la
Electrénica de Consumo, que pudo crecer un 15% por la demanda de
nuevos productos como televisores de pantalla plana, camaras foto-
graficas digitales y MP3. Sin embargo, la produccién espafiola cay6 un
22% hasta los 1.210 millones de euros, afectada por el estancamiento
de la demanda exterior y la deslocalizacion. De hecho su balanza co-
mercial, practicamente equilibrada durante los afios anteriores, regis-
tr6 un fuerte déficit de 2.031 millones de euros en 2004 por una caida
del 34% de las exportaciones y un aumento del 16% de las importacio-
nes. Los aranceles que se pagan para importar electronica de consu-
mo son nulos, salvo para los televisores y los videos, gravados con un
14%. Ademas, la coincidencia de estos factores con la creciente inno-
vacion tecnoldgica en un sector cada vez mas parecido a la informati-
ca y de reducidos margenes, han propiciado una reduccion media del
10,1% de los precios del segmento de imagen y sonido en los prime-
ros nueve meses de 2005.

Un 16% de la facturacion de las TIC, 13.299 millones de euros, se
debe a las Tecnologias de la Informacion, que crecieron un modesto
5% a pesar del déficit de equipamientos. También se ha incrementado
en un 5% la produccioén del sector, hasta los 9.055 millones de euros,
en linea con la media de las TIC. Sin embargo, el déficit exterior ha
empeorado ligeramente hasta los 4.244 millones de euros, tras una
caida del 3% de las exportaciones y un incremento del 3% de las ex-
portaciones. Los equipos de informatica estan moderando la tenden-
cia decreciente de sus precios, aunque de enero a septiembre de 2005
se redujeron un 18% adicional, a consecuencia de la innovacion tec-
nolégica y de su ya alta penetracion en los hogares espafioles.

A pesar de que el equipamiento de los hogares ha avanzado bastante
en los Ultimos dos afios, el continuo incremento en el nimero de hoga-
res otorga un potencial adicional a los sectores en consideracion. De
hecho, seis de cada diez hogares disponen de DVD, uno de cada cua-
tro tiene camara de fotos digital y uno de cada dos cuenta con un
ordenador. Las ventas de electronica de consumo seguiran viéndose
animadas por los nuevos productos y las de equipos informéticos po-
drian aprovechar la carencia de equipamientos de las pymes y alter-
nativas de distribucion como el alquiler de equipos o el comercio elec-
tronico.



Durante los primeros ocho meses de 2005 el crédito al consumo en la
UEM ha seguido mostrando un fuerte ritmo de crecimiento en el entorno
del 6,7% interanual, hasta alcanzar los 540.000 millones de euros en agos-
to. El comportamiento de la financiacion en Espafia, animado por la forta-
leza del consumo y por la fuerte tendencia a financiarlo, se ha acelerado
hasta exceder al del area euro, pues aumentos del 16% han permitido
situar el saldo del crédito gestionado en 71.600 millones de euros, un 13%
del total de la UEM.

El dinamismo de la financiacién al consumo es mas patente cuando se
analiza la evolucion de las nuevas operaciones. Estas ascendieron en
Espafia a mas de 31.000 millones de euros en los primeros ocho me-
ses de 2005 (20,4% mas que en igual periodo del afio anterior), mien-
tras que en la UEM los 178.600 millones de euros adicionales fueron
un 1,2% inferiores al saldo de nuevas operaciones de enero a agosto
de 2004. De hecho, el saldo de nuevas operaciones en Espafia supo-
ne un 18% del total de la UEM.

También por vencimientos es el perfil espafiol distinto al europeo. Un
54% de las nuevas operaciones en Espafia de enero a agosto de 2005
presentaron un vencimiento inferior al afio (26% en la UEM), un 26%
de 1 a 5 afos (47% en la UEM) y un 20% mayor a 5 afios (27% en la
UEM). Esta diferencia se refleja igualmente en el plazo de las nuevas
operaciones, ya que en Espafia las de corto plazo crecieron al 38,8%
en los primeros ocho meses del afio, frente al mas modesto 11,7% de
la UEM. El auge de los créditos rapidos (que crecen a tasas del 40% y
mueven mas de 400 millones de euros al afio) y la generalizacion de
las tarjetas de crédito en Espafia podrian estar detrds de esta paulati-
na reduccioén de los plazos. Al mismo tiempo, siguen dandose mues-
tras de alargamiento de los plazos en Espafia que no se aprecian en la
UEM. En Espafia el saldo de nuevas operaciones de mas largo venci-
miento aumentd un 13,3% en los primeros ocho meses de 2005, fun-
damentalmente por las financiaciones para compras de autos y el alar-
gamiento de los plazos para la compra de bienes de mas valor, mien-
tras que en la UEM mostré un retroceso del 1% en el mismo periodo.
Por otra parte, los espafioles parecen mostrar una creciente preferencia
por financiar sus compras. Seguin un estudio elaborado por Milward Brown
Spain para Asnef, un 14% de los encuestados reconoce que no podria
haber realizado sus compras de no haber dispuesto de financiacién, y un
34% hubiera postergado la compra. Entre las compras irrenunciables,
los encuestados destacan los electrodomeésticos, sobre todo de linea
blanca. Los productos que mas se prestan al pago aplazado son electro-
domésticos, menaje del hogar y mobiliario, suponiendo un 61% de los
bienes financiados. Por otra parte, la compra de automoviles y motocicletas
copa un 28% de las operaciones. Por edades, los jovenes financian mas
productos y servicios de ocio, como los viajes, mientras que los mayores
de 45 afios utilizan el crédito para financiar mobiliario, electrodomésticos
y menaje del hogar. En el segundo trimestre de 2005 se financié un 9,9%
del importe de nuevas operaciones de consumo. No obstante, aunque el
crédito al consumo ya supone un 7,4% del PIB en Espafia, aln esta a
gran distancia del 15,1% registrado en el Reino Unido.

El dinamismo del crédito al consumo se deriva en parte de las favorables
condiciones de financiacion. El tipo de interés TAE medio de las nuevas
operaciones de consumo (que partia de niveles histéricamente bajos) se
redujo adicionalmente tanto en Espafia como en la UEM durante los pri-
meros ocho meses de 2005, tanto en los plazos cortos (-2,7% en Espafia
y —1,7% en la UEM) como en los largos (-1,5% en Espafia y —3% en la
UEM). Segun la Encuesta de Préstamos Bancarios de julio de 2005, por
cuarto trimestre consecutivo las entidades espafiolas relajaron los crite-
rios de concesion de nuevos préstamos al consumo, reduciendo ademas
los margenes y las garantias requeridas. Sin embargo, en la UEM se
mantuvieron estables los criterios de concesion, si bien la media del mar-
gen aplicado a los préstamos concedidos se redujo ligeramente. La expli-
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cacion de estas discrepancias podria buscarse en las mejores expectati-
vas de las entidades espafiolas sobre la actividad econémicay la compe-
tencia entre entidades.

Para el analisis por finalidad del mercado del crédito al consumo en Espa-
fia, se utilizan los datos suministrados por la Asociacién Nacional de Enti-
dades Financieras (Asnef). Segun esta fuente, la financiacion de automocion
continlia su ascension, siendo el importe de las nuevas operaciones regis-
tradas en el primer semestre de 2005 mas de 5,2 millones de euros. Te-
niendo en cuenta que los datos de Asnef de junio de 2005 no incluyen las
cifras de alguna entidad de importancia por retrasos en la entrega de los
datos, se ha estimado el crecimiento de la inversion en el primer semestre
del afio descontando la nueva inversion de estas entidades en 2004 y
2005, siendo el crecimiento obtenido de un 13,9%. De la cantidad reporta-
da la mayor parte, un 73% del total, correspondio a la financiacion de turis-
mMos nuevos a particulares, partida que aumenté un 5,4% respecto al mis-
mo periodo del afio anterior. Asimismo, destaca el crecimiento del 13,9%
de las nuevas operaciones de financiacion de turismos usados a particula-
res, que puede ser resultado del buen momento que atraviesa el segmen-
to de segunda mano, y el incremento del 57,1% de la partida “otros”, que
engloba créditos para compra de motocicletas y caravanas, fundamental-
mente. La fuerte evolucion de la senda de matriculaciones de motocicletas
se analiza en el segundo recuadro de esta revista. El importe medio de las
financiaciones de turismos nuevos ha continuado su escalada, creciendo
un 8,8% en el segundo semestre de 2005 hasta los 13.700 euros. Dado
que los precios medios de los turismos no se han incrementado a tan
fuerte ritmo, se puede deducir una mayor preferencia del consumidor es-
pafiol por los vehiculos de mas alta gamay mayor precio. Sin embargo, los
mayores incrementos se han registrado en el importe medio de los crédi-
tos para la compra de otros vehiculos, como las motocicletas, que han
aumentado un 33,2% hasta alcanzar importes superiores a los 4200 euros.

Continuando el analisis del primer nimero de la revista Situacion Consu-
mo, se ha recalculado el Esfuerzo Familiar para la Compra financiada de
Automovil (EFCA), que sintetiza la importancia de la cuota de un présta-
mo para la financiacion de automaovil sobre los ingresos familiares. Para
2005 se espera que la cuota tipica de un préstamo para la compra de un
automovil suponga el 10,9% de los ingresos familiares medios, ligera-
mente por debajo del 11% estimado para 2004. El incremento de los
ingresos medios familiares compensara el ligero repunte que se prevé
en los tipos de interés.

El crédito al consumo de otros bienes muestra también una escalada im-
portante, habiendo crecido las nuevas operaciones en el primer semestre
de 2005 hasta cifras cercanas a los siete millones de euros. Sin embargo,
los porcentajes de incremento de las cifras de uno de los principales ope-
radores, se han visto notablemente incrementados por una redistribucion
de tarjetas que ha supuesto una trasformacién de cartera comercial en
cartera crediticia. Con el fin de conocer el crecimiento natural del mercado
del crédito al consumo se puede hacer una estimacién extrayendo las
cifras de este operador en los dos periodos considerados, lo que apunta a
un crecimiento del 21,1% de la inversién nueva en consumo.

El crecimiento esperado de la renta disponible de las familias y unos tipos
de interés mas altos pero adn en niveles relativamente bajos permitiran
gue el consumo y, por tanto, su financiacion contindien su senda alcista.
Ademas, la encuesta de préstamos bancarios del Banco de Espafia no
indica que las entidades pretendan endurecer las condiciones de acceso
al crédito al consumo, ya que no parecen considerar la situacién econémi-
ca actual especialmente preocupante. El que el proceso de convergencia
en la utilizacién del crédito al consumo de Espafia con la media de la UEM
no pueda darse por finalizado apunta a que se puedan seguir observando
mayores crecimientos de la financiacion al consumo en la economia es-
pafiola que en el resto de los paises europeos.



La Comision Europea acaba de publicar una segunda Pro-
puesta de Directiva sobre el Crédito al Consumo, con miras
a reforzar los derechos de los consumidores en todos los
Estados Miembros de la UE y a alcanzar un auténtico mer-
cado Unico para el crédito al consumo. A partir de ahora, el
nuevo borrador se debatird en el Consejo de Ministros y en
el Parlamento Europeo, para su previsible adopcion en 2006.
la nueva propuesta presenta cambios importantes en rela-
cion con el borrador inicial.
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En primer lugar, se ha recortado el ambito de aplicacion:

Se fija un limite maximo de 50.000 euros para que los cré-
ditos estén cubiertos por esta regulacion, dado que los de
mayor importe no suelen estar dedicados al consumo.
Se excluyen las hipotecas (incluyendo “mortgage equity
withdrawal”), respondiendo a la consulta del Green Paper
sobre el mercado hipotecario de julio de 2005.

Se excluyen los arrendamientos financieros con pacto de
recompra (leasing o renting).

Se elimina la regulacién de los contratos de aval, los proce-
dimientos de recuperacion y la ejecucion de las garantias.

En segundo lugar, dado que la anterior propuesta fue consi-
derada como un coste excesivo para determinados tipos de
préstamos, se ha creado un régimen menos riguroso para
créditos con un importe hasta 300 euros y descubiertos. Los
requisitos de informacion a comunicar al cliente son meno-
res, y los derechos de cancelacion del contrato por parte
del consumidor no aplican.

En tercer lugar, se confiere a los Estados Miembros mas fle-
xibilidad para adaptar la Directiva a sus sistemas legales, in-
troduciendo una clausula de reconocimiento mutuo para que
las entidades de un pais puedan actuar de acuerdo a su le-
gislacion nacional en otros paises. Por otra parte, los provee-
dores de crédito de cualquier pais comunitario deben poder
acceder a las bases de datos de morosos de todos los esta-
dos, en las mismas condiciones que las entidades naciona-
les. De esta forma, ya no se exige crear nuevas bases de
datos homogéneas, que hubiesen supuesto un fuerte coste.

En cuarto lugar, se lista la informacion que los consumido-
res deben recibir en la publicidad de los créditos, antes de
firmar el contrato y en el contrato en si, incluyendo el coste
total (interés y comisiones), la TAE y cualquier producto adi-
cional que deba ser contratado obligatoriamente (como un
seguro de vida). Se facilita la comparacién de contratos
mediante un método armonizado para calcular la TAE (APR)

de los créditos. Se sustituye la obligacion del prestamista
de “aconsejar” a los consumidores sobre el crédito que les
conviene, por “informarles hasta que puedan tomar una de-
cisién bien fundada”, dejando la responsabilidad del lado
del consumidor y evitando una formulacién ambigua.

En quinto lugar, se mantienen, aunque atenuados, relevan-
tes aspectos relacionados con el derecho de cancelacion:

Se introduce el derecho de los consumidores a cancelar
sus créditos sin alegar motivo alguno durante los prime-
ros 14 dias (siendo el periodo habitual en la actualidad de
7 dias).

Se reconoce el derecho de cancelacion anticipada por
prepago, pagando una compensacion “justa y objetiva” al
prestamista.

Si el contrato de adquisicion de bienes o servicios puede
ser cancelado (por ejemplo, por defectos en el bien ad-
quirido), automaticamente se puede cancelar el crédito
asociado.

Previsiblemente, el nuevo texto suscitara menos polémica que
el anterior por la reduccion de su ambito de aplicacion. Sin
embargo, la propuesta sigue conteniendo algunos elemen-
tos que dificultan la consecuciéon de una mayor integracion
del mercado del crédito al consumo. En este sentido, cabe
destacar la flexibilidad conferida a los Estados Miembros para
adaptar la Directiva a sus sistemas legales, lo que puede im-
plicar importantes diferencias en su aplicacion, manteniendo
por tanto la fragmentacion del mercado. Tampoco contribuira
a una mayor armonizacion el hecho de que la regulacién de
los contratos de aval, los procedimientos de recuperacion y
la ejecucion de las garantias queden en los sistemas legales
nacionales. Por otro lado, la exencion del “mortgage equity
withdrawal” de los requerimientos de la Directiva, aunque es
justificable desde la perspectiva de la instrumentacion de este
tipo de créditos, puede propiciar un desarrollo alin mas des-
igual de este mecanismo, dadas las diferentes infraestructuras
hipotecarias en los paises europeos. Ademas, no se especi-
fica qué se entiende por “compensacion justa y objetiva” para
el prestamista en el caso de prepago. Finalmente, pero no
menos importante, el derecho de retracto de los consumido-
res en los primeros 14 dias del crédito puede suponer un
coste importante para los prestamistas.
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La aportacion de los sectores de distribucion y fabricacion de mobilia-
rio al PIB espafiol es significativa, ya que se aproxima a 1 punto por-
centual (0,64% del PIB la produccion e importacion y 0,14% la distribu-
cion). Por otra parte, el gasto en muebles realizado por los espafioles
supone un 1,7% de su consumo real. Solo el sector de distribucién
detallista de mobiliario daba empleo en 2004 a 34.500 trabajadores, el
0,2% de la poblacion empleada en Espafia.

En este articulo se realiza un examen detallado del sector del mueble
en Espania, explorando las perspectivas desde el lado de la demanda y
de la oferta donde se destacan los principales retos para el sector.

En este apartado, se pasa revista a las cuestiones fundamentales para
evaluar las tendencias futuras de la demanda. En primer lugar, se ana-
liza el comportamiento de los consumidores espafioles de muebles en
comparacién con el de sus homologos europeos para valorar si existe
margen de crecimiento en el contexto del proceso de convergencia
real con las economias europeas mas ricas. En segundo lugar, se cues-
tiona como de relevante esté siendo el sector inmobiliario en la evolu-
cion del sector. Finalmente, se considera el impacto de las condicio-
nes financieras sobre la decisién de gasto en muebles.

A pesar del aumento observado en los Ultimos afios en el gasto en
mobiliario en Espafia, éste aun es inferior al de la media de la Union
Europea. Cada familia espafiola gasta 431 euros en mobiliario al afio,
cifra muy alejada de los 732 euros de Alemania’. A pesar de que el
gasto de los espafioles en muebles ha aumentado en los Gltimos diez
afos a un ritmo proximo al 5% de media anual, los consumidores es-
pafioles soélo dedican el 1,7% de su consumo real a muebles, propor-
cién que es inferior a la de paises como Eslovenia, Irlanda, Grecia o
Estonia, y muy inferior a la de Austria (el 4,1% del consumo real total).

Tres factores podrian estar detrds de esta menor importancia del mo-
biliario en el gasto de los hogares espafioles. En primer lugar, podria
tratarse de una cuestion permanente ligada a las diferentes priorida-
des de gasto. Asi, los muebles podrian tener una menor importancia
para el consumidor espafiol que otras partidas, como puedan ser el
gasto en ocio o0 en adquisicion de una vivienda. De hecho, el gasto de
los espafioles en restaurantes y hoteles representa un 19% del consu-
mo real total, frente al 9% de la media europea.

En segundo lugar, la renta per capita espafiola en términos reales,
14.300 euros en 2004, sigue siendo inferior a la media de la Union
Europea de los quince, 20.900 euros, por lo que presumiblemente una
mayor proporcién de la misma se dedica a cubrir necesidades basicas
y, por tanto, el gasto en muebles por familia seria menor.

En tercer lugar, el escaso desarrollo del alquiler de viviendas en Espa-
fia podria estar detras del menor gasto en mobiliario en nuestro pais.
Una elevada proporcion de alquileres podria ser un indicativo de una
menor estabilidad geogréfica de la poblacion, que acometeria un cier-
to gasto en muebles cada vez que cambiara de lugar de residencia.
Este argumento parece estar avalado por los datos, ya que se observa

1 DBK (2005).



una relacion positiva entre el porcentaje de las viviendas ocupadas en Grafico 5.3.
régimen de alquiler y el gasto medio en mobiliario por familia.

Sin embargo, a pesar del menor tamafio relativo del mercado de mobilia- 800 Alemania

rio en Espafia, la diferencia entre éste y los de los principales paises euro- 700 '
peos se va estrechando. La tasa de crecimiento de las ventas de muebles .g% 600 ¢R. Unido

en Espafia, cercana a un 6% en 2004, es superior a la de otros mercados %m (Bélgica

de mayor tamafio como Francia, Reino Unido o Alemania, en los que no gg soo \ Espaa

se alcanza un 2% de crecimiento. Por tanto, a la luz de la importancia que -gE 400 ¢ Francia

el gasto en mobiliario tiene en Espafia frente a otros paises europeos, %'g 300

puede concluirse que los hogares espafioles podrian incrementar el por- %“g 200 ¢ Hungria

centaje de su renta dedicado a este capitulo en el futuro. Un mayor desa- o &

rrollo del mercado del alquiler también podria contribuir a ello. 100 4 Polonia

No obstante, el precio del mobiliario espafiol en comparacién con el de ° 0 10 20 30 40 50 60
otros paises es un factor que podria ralentizar esta tendencia. En con- % Viviendas ocupadas en alquiler, 2003
traste con el menor gasto realizado, Espafia se sitda en la parte alta del Fuente: DBK y National Board of Housing, Building and Planning, Suecia

espectro de precios europeos, siendo los muebles comercializados en
nuestro pais mas caros que los de paises como Holanda, Alemania,
Francia o Dinamarca. Segun Eurostat, los precios del mobiliario en Es- Grafico 5.4.
pafia son un 5% superiores a los de la media de la Unién Europea de los
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Los cambios de residencia tienen un impacto significativo sobre las
ventas de muebles. Por ello, el mercado inmobiliario es un factor al
que hay que prestar particular atencion para valorar las tendencias del
sector. Para poder comprobar esta relacion se ha comparado la serie
de ventas de mobiliario en establecimientos minoristas con las de tran-
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Los datos del sector en Espafia indican que las ventas de muebles si-
guen con un desfase de dos afios a las transacciones de vivienda, tanto
nueva como de segunda mano. Sin embargo, los cambios del crecimien-
to de la facturacién de mobiliario suelen ser cuatro veces inferiores a los Grafico 5.5.
de la serie de transacciones, es decir, su sensibilidad es de un 25%. Por
tanto, si la tasa de crecimiento de las transacciones aumentase por ejem-
plo 4 puntos porcentuales, pasando de crecer un 10% a un 14%, la de
las ventas de mobiliario se incrementaria un punto porcentual dos afios . ..

, . Transacciones vivienda
después, pasando de crecer por ejemplo un 3% a un 4%. 30%

Chequia, Estonia y Lituania

Fuente: Eurostat

El decalaje de dos afios podria deberse a las compras sobre plano, de 25%
forma que desde que se registra la transaccion hasta que la vivienda 20%
es entregada y se compran los muebles puede haber un intervalo de 15%
tiempo considerable. Otra posible explicacion podria provenir de que
las familias pospongan la compra de los muebles hasta que mejore su
situacion financiera tras la adquisicién de la vivienda. Este decalaje
permite anticipar los cambios de tendencia de las ventas de mobiliario, - 0%
atendiendo a la evolucion de las transacciones. 5%

10%

—

5%

La relacién de las ventas de mobiliario con la produccién de vivienda -10%
nueva terminada es también muy fuerte a la luz de los datos, pero en
este caso el desfase es de tan so6lo un afio. Este menor plazo podria
ser explicado por el hecho de que las nuevas viviendas producidas
suelen ser entregadas sin amueblar, luego la decisién de compra de
mobiliario no puede retrasarse mucho. Ademas, los cambios de la se-
rie de nueva produccion de viviendas se trasladan a las ventas de
mobiliario con menor intensidad que en el caso de las transacciones,
es decir, su sensibilidad es algo menor.
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Grafico 5.6.
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Condiciones Condiciones Condiciones
2001 2005 Hipotéticas
Tipo de Interés (%) 18,0% 9,0% 11,0%
Importe (EUR) 2.000 2.000 2.000
Plazo (meses) 18 18 18
Cuota Mensual (EUR) 128 119 121
Coste Total (EUR) 297 146 179
Fuente: BBVA
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Adicionalmente, existe amplia evidencia que sefiala que el incremento
de los precios de la vivienda presenta un impacto positivo sobre el
consumo privado, como resultado de un efecto riqueza. De hecho, his-
téricamente los paises que han registrado un mayor boom inmobiliario
son los que han experimentado un mayor aumento del consumo. Este
es el caso de Espafa, donde los precios de la vivienda se han
incrementado cada afio en media en un 15% del 2000 al 2004. Los
propietarios de unas viviendas mas caras se sienten mas ricos, luego
presentan una mayor propension a consumir. Ademas, pueden acce-
der a mayores hipotecas para financiar su consumo, utilizando sus
viviendas como garantia. Por otra parte, en un mercado inmobiliario en
expansion se registran mas transacciones de vivienda, lo que hace
gue se consuman mas muebles para los hogares recién adquiridos.

Por tanto, el boom inmobiliario ha tenido una repercusion notable so-
bre la recuperacion del sector de mobiliario. Sin embargo, la probable
moderacion de este boom podria llevar a una desaceleracién del sec-
tor en pro6ximos ejercicios.

Las condiciones financieras actuales son un incentivo claro para el
consumo de las familias. Desde 2002 los tipos de interés reales a corto
plazo son negativos en nuestro pais. De hecho, se ha asistido a una
fuerte reduccion (en gran parte estructural) de la media de los tipos de
interés reales, que se puede apreciar comparando sus valores en 1988-
1993, en torno al 7%, con los de 2000-2005, centrados en torno al 0%.

Este aspecto es particularmente impactante en el mercado del mueble,
dado que en Espafia el recurso al crédito para adquisicion de mobiliario
es superior al de otros paises. En efecto, segun el Instituto Europeo de
Andlisis del Crédito (ECRI), en nuestro pais el 30% de las ventas minoris-
tas de muebles se financian mediante crédito, mientras que este porcen-
taje queda reducido a un 12% en Alemania y a un 10-15% en Italia.

Tomando una operacion tipica para la financiacion de 2.000 euros a 18
meses, la caida de los tipos de interés de los préstamos al consumo
experimentada en los Ultimos 4 afios ha supuesto un abaratamiento que
se puede estimar en media en un 51% de su coste total, medido como la
diferencia entre la suma de todos los pagos y el importe a financiar. Logi-
camente, si en el futuro se produce un cambio de tendencia en los tipos
de interés oficiales, el coste del mueble financiado experimentara una
evolucion alcista. No obstante, ain suponiendo un aumento de 2 puntos
porcentuales en los tipos de interés, el coste del crédito, aunque un 23%
por encima del actual, seria adn un 40% inferior al de hace cuatro afios.

En definitiva, los factores condicionantes de la demanda de muebles en el
medio plazo podrian provocar efectos contrapuestos, aunque predomi-
nantemente favorables. Por una parte, el que ain no se haya convergido
en gasto por familia en muebles con el resto de Europa hace prever que
en el futuro nuestros consumos aumentaran. El mercado inmobiliario po-
dria tener efectos mixtos, positivos en el corto plazo por la continuacion de
la buena marcha del sector, y menos favorables en el medio por la posi-
ble moderacion de las transacciones y la produccion de viviendas. Por
ultimo, las condiciones financieras seguiran siendo un soporte para el mer-
cado de mobiliario.

El sector del mobiliario se compone de los sectores de fabricacion y
distribucion. En ambos casos el nimero de empresas presentes en el
mercado es muy elevado. En 2004 el niUmero de fabricantes de mobilia-
rio se situaba en torno a los 21.500, mientras que en el caso de la distri-
bucién se estima que existian en torno a 13.000 establecimientos.

No obstante, el sector es particularmente relevante en algunas Comu-
nidades Autdénomas. Asi, aunque se fabrican muebles en todas las



regiones espafiolas, Andalucia, la Comunidad Valenciana y Madrid aca-
paran un 58% del nimero de empresas. Como resultado del abultado
peso de la poblacién de estas CC.AA. sobre el total, en estas mismas
comunidades se concentra el 65% de los establecimientos de distribu-
cion y el 45% de las ventas. Las actividades de fabricacién y distribu-
cion de mobiliario tienen una considerable importancia en las econo-
mias de estas regiones, suponiendo respectivamente el 0,8% de las
empresasy el 0,5% de los establecimientos de las comunidades aludi-
das, cifras superiores a la media nacional, 0,7% y 0,4%, respectiva-
mente.

El cambio en los gustos de los consumidores y la globalizacion econé-
mica, estan ejerciendo profundos cambios en un sector fuertemente
atomizado y en el que la competencia exterior esta siendo cada vez
mas intensa. En esta seccidn se pasa revista a estos cambios y se
analizan sus futuras perspectivas.

Para un sector cuya contribucion al PIB se sitta en el entorno del 1%, la
existencia de un elevado nimero de empresas fabricantes y de estableci-
mientos distribuidores resulta a todas luces excesiva. Dos datos son sufi-
cientes para caracterizar la notable atomizacion del sector: mas de las
tres cuartas partes de las empresas fabricantes tienen menos de 6 asala-
riados y, por su parte, el nUmero medio de empleados en los estableci-
mientos de distribucion es cercano a 3. En estas circunstancias, resulta
llamativa la tendencia creciente observada en el nimero de empresas
fabricantes hasta 2003 y el leve descenso de 2004. También es destacable
el incremento que sigue presentando el nimero de establecimientos de
distribucion, en claro contraste con las tendencias mas recientes del sec-
tor que apuntan hacia un mayor peso de los grandes establecimientos.

La actual estructura responde en buena medida al patron tradicional,
comun por otra parte en otros paises del sur de Europa, en los cuales
la distribucion de mobiliario se centra basicamente en el pequefio co-
mercio especializado. Sin embargo, el tamafio de la empresa media
del sector en la actualidad no es el adecuado para tener una efectiva
capacidad de negociacion con proveedores y clientes, aprovechar eco-
nomias de escala, diversificar el riesgo del negocio y salir al exterior.
En el caso de los fabricantes, a ello habria que afiadir los inconvenien-
tes que un bajo tamafio implica para emprender inversiones en |+D+i
que permitan a estas empresas competir en el frente de la innovacion.
De hecho, en 2003 s6lo un 18% de las empresas realizaban activida-
des innovadoras, frente al 22% de 2002.

Aungue estos inconvenientes no son novedosos, los cambios recientes
en el sector estan poniendo cada vez mas de manifiesto las limitaciones
de este modelo. Asi, las tendencias en el mundo de la distribucién apun-
tan a la apertura de nuevos establecimientos especializados de mayor
tamafio, que resultan preferidos por el consumidor a las pequefias tien-
das especializadas, que s6lo suponen ya un 44% del mercado frente a
mas de la mitad que copaban hace cinco afios?. El ejemplo mas evidente
de este nuevo tipo de competidor, que ademas en este caso viene del
exterior, es lkea, cuyo modelo de negocio se basa en el ahorro de costes
derivado de los elevados voliumenes de compra y los bajos margenes
unitarios. Estos se consiguen gracias a que buena parte de las compras
se realiza en paises de bajo coste (Asia junto con Polonia suponen el 43%
de sus compras), al caracter de autoservicio de los establecimientos y a la
ausencia de gastos de montaje y transporte hasta el cliente final.

El establecimiento de este tipo de cadenas ha venido de la mano de un
cambio en los gustos del consumidor, lo que ha propiciado una reduc-
cion de la demanda de las lineas comercializadas por muchos de los

2 Boronat et al (2005) Andlisis de la Industria del Mueble en Espafia Un nuevo modelo basado en la
innovacion. Economia Industrial 355/356.
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antiguos pequefios establecimientos. Asi, se viene observando en los
ultimos afios una intensa caida de las ventas en el subsector de fabri-
cacion de mobiliario clasico frente a lineas mas vanguardistas o de
otro tipo como el mueble oriental. No obstante, esta nueva tendencia
también tiene una connotacion favorable para el sector ya que, alenta-
da por las campafias publicitarias de algunas empresas, se esta creando
una mayor conciencia de la necesidad de renovacion del mobiliario,
introduciendo en éste el concepto de moda. Este factor puede ser
incentivado por un buen disefio propio de los fabricantes, contribuyen-
do asi a un ciclo de vida més corto del producto y fomentando, por
tanto, un aumento de caracter permanente en la demanda.

Ante todos estos cambios se estan produciendo importantes movimien-
tos organizativos en la distribucion:

e En primer lugar, se esta asistiendo a una cierta concentracién. La
cuota de las cinco primeras empresas de distribucién aument6 en
2,6 puntos porcentuales el pasado afio hasta el 22%?3.

< Adicionalmente, los distribuidores pequefios siguen apoyandose en
grupos de compra, lo que mejora su relacion con los proveedores.
En la actualidad las empresas de pequefio tamafio se apoyan en los
10 grupos de compra existentes®.

« Otra estrategia con la que afrontar el nuevo entorno de negocio son
las franquicias, iniciativa que permite reforzar la imagen de marca.
La facturacion de las 44 ensefias existentes de decoracion y mobi-
liario en 2004 aumento un 8,6% frente a las 45 ensefias de 2003.

e También se ha observado una integracién hacia atras de los distri-
buidores, estrategia que les permite explotar mejor su conocimiento
de las preferencias de los clientes.

En el caso de la fabricacién, la adaptacién al nuevo entorno parece
estar resultando mas lenta. Ello no resulta muy aconsejable, ya que el
actual contexto de negocio presenta mayores amenazas en este seg-
mento que en el caso de los distribuidores. Asi, a la concentracién que
se est4 evidenciando en el ambito de estos Ultimos, ha de afiadirse el
incremento en el poder de negociacién de algunos fabricantes de ta-
bleros como resultado de su tamafio y creciente especializacién y so-
fisticacién. Asimismo, la fabricacién es un sector muy expuesto a la
competencia externa, aspecto que constituye otro de los rasgos del
actual contexto del sector. Por tanto, la consolidacion de las casi 21.500
empresas existentes es una asignatura pendiente, si bien este tipo de
movimientos puede también complementarse con iniciativas orienta-
das hacia un asociacionismo que facilite el intercambio de informa-
cion, o la compra, desarrollo o produccion conjuntas.

La balanza comercial del mueble, que habia sido tradicionalmente
superavitaria, se torno en deficitaria en 2003 y especialmente en 2004.
Este cambio obedece tanto al comportamiento de las exportaciones
(-3,3% de descenso en 2004) como, sobre todo, al crecimiento de las
importaciones (+21,3%), movimientos que a su vez se explican funda-
mentalmente por la evolucion del comercio de mobiliario con los pai-
ses extracomunitarios.

Los cambios observados en los Ultimos afios en los principales destinos
de las exportaciones esparfiolas no son muy significativos. Europa sigue
acaparando el 83% de nuestras ventas de muebles al exterior. Nuestros
paises vecinos (Francia y Portugal) son los mercados mas importantes
para el mobiliario espafiol, representando entre los dos una cuota de
mas del 40% de las ventas. Por el contrario, los cambios observados en
el origen de los muebles importados en los Ultimos afios son muy impor-
tantes. Asi, su tradicional origen europeo ha dado paso a una destacada
preferencia por Asia y, en mucha menor medida, por Europa de Este. En

3 DBK (2005).
* DBK (2005).



2003 y 2004 Francia e Italia, con cuotas entre el 16%-18% cada una se
constituian como el principal origen de las compras de mobiliario. En lo
gue llevamos de 2005, China ha desbancado a estos dos paises convir-
tiéndose en el principal proveedor de mueble importado.

Las razones de este cambio son ampliamente conocidas. En primer lugar,
las necesidades de capital para la produccion de muebles son relativa-
mente reducidas ya que el grado de mecanizacion en la fabricacion es
inferior al de otras industrias, al no permitir la existencia de cadenas de
produccién continuas, como por ejemplo en el caso de la automocién. En
segundo lugar, y relacionado con lo anterior, el bajo precio del factor tra-
bajo en los paises emergentes supone un claro desafio a los costes labo-
rales mas elevados vigentes en los paises desarrollados. De hecho, aun-
que Espafa presente aun costes laborales inferiores a los de Europa
Occidental, esta considerablemente alejada de los salarios vigentes en
paises que cuentan con una industria del mueble bastante desarrollada,
como Polonia (que en 2003 produjo muebles por valor de 3,5 billones de
euros, dio empleo a 87.700 personas y posee amplias reservas de made-
ra) o que presentan unos reducidos costes laborales como China.

En China existen unas 50.000 empresas fabricantes que dan empleo a
unos 5.000.000 de personas, lo que supone que el nimero medio de
empleados por fabrica se sittie en unas 100 personas® . La falta de disefio
se suple con la imitacion de disefios de la competencia. De hecho, la
fabricacion artesanal de muebles con maderas preciosas ha quedado atras,
ya que hoy se utilizan maderas de ciclo de crecimiento mas corto que se
procesan y tifien para darles la apariencia de maderas nobles. Por tanto,
el sector del mueble chino se ha caracterizado tradicionalmente por su
bajo grado de mecanizacion, su falta de disefio y su reducida calidad.

Aunque el principal destino de los muebles chinos es el mercado inte-
rior, las exportaciones de mobiliario son crecientes. De hecho, los mue-
bles son uno de los diez productos mas exportados por China. Ade-
mas, es importante tener en cuenta que el papel proveedor de China
parece estar evolucionando en los ultimos tiempos hacia un mueble
de mayor calidad, en mas clara competencia con el tipo de producto
espafiol. Ello puede venir explicado tanto por una mejora de las técni-
cas locales de las empresas chinas de fabricacién, como por el esta-
blecimiento de empresas extranjeras, que, bien en solitario o a través
de joint-ventures, exportan sus propios disefios y emplean tecnologias
mas avanzadas. Los principales inversores extranjeros del sector en
el pais son Taiwan, Hong Kong y Singapur, si bien también se observa
la presencia mas reciente de otros paises occidentales.

Todo ello parece estar traduciéndose en un incremento de la calidad
del mueble importado. Asi, si se utiliza como indicador de la calidad del
mobiliario el valor en euros del mobiliario por kilogramo, se puede apre-
ciar que, si bien el mueble chino o de Europa central y oriental, se
caracteriza por un menor valor que el de la UE, también se detecta una
tendencia hacia la reduccién del gap de calidad asi medido, especial-
mente significativo en los muebles chinos.

La variable clave en la competencia que estan ejerciendo los paises
emergentes en este momento es el precio. Sin embargo, las diferen-
cias en los costes existentes entre Espafia y otros emergentes son
dificiles de eliminar por la via del establecimiento de unos precios mas
bajos, especialmente en los muebles de mayor calidad. De hecho, como
ya se ha comentado, el sector no parece por el momento estar afron-
tando la amenaza competitiva por la via de la reduccion de los precios,
puesto que éstos no estan dando muestras de reducirse.

Por tanto, la bisqueda de la diferenciacion ha de hacerse por la via de
los nuevos disefios y de los productos de calidad, favoreciendo el seg-

° ICEX (2004). El Mercado del Mueble en la Republica Popular China. Estudios de mercado.
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mento de calidad media-alta. Este mercado presenta unas interesan-
tes perspectivas de crecimiento ya que, si se asume que la calidad del
mobiliario esta4 en consonancia con la riqueza y calidad de vida de una
economia, la sustitucion del primer amueblamiento de los hogares es-
pafioles podria paraddjicamentetraer consigo una mayor demanda de
mueble del segmento mas caro en el futuro. En efecto, en los Ultimos
afos se ha producido una elevada formacién de hogares, que ha trai-
do consigo un fuerte aumento en primeros amueblamientos. El esta-
blecimiento de grandes cadenas especializadas en mobiliario de bajo
coste y los cambios en los gustos de los consumidores se han traduci-
do en que estos primeros amueblamientos se hayan realizado con un
mobiliario de menor calidad que en el pasado y, por tanto, con una
menor vida media. En este sentido, si el proceso de convergencia real
con los paises més ricos de la UE continla, las futuras demandas de
mobiliario pueden generarse en un periodo anterior a lo que ocurria en
el pasado (cuando el primer amueblamiento se realizaba con un pro-
ducto de mayor calidad y mayor duracidn) y, por tanto, podria incidir de
manera positiva en la demanda de mueble de gama medio-alta.

El crecimiento de este tipo de demanda sera mas fuerte en algunos
paises emergentes. Si bien, en general, las compras de mobiliario en
estos paises se suelen centrar en un segmento de menor calidad y de
produccion local, es importante tener presente que la aparicién de cla-
ses medias y altas en este tipo de paises puede contribuir a la genera-
cion de una demanda mobiliario de calidad, que en general es escaso
y donde los proveedores son fundamentalmente extranjeros. Este fac-
tor abre nuevas posibilidades a la industria del mobiliario espafiol.

Por ello, las vias del disefio, de la I+D y de la calidad, junto con la
busqueda de economias de escala para acceder a nuevos mercados a
través de la concentracion o de la asociacion con otras empresas, son
imprescindibles para alcanzar una diferenciacion més alla del precio.

En este articulo se ha pasado revista a los principales aspectos de la
demanda y de la oferta que configuran el sector del mobiliario en Es-
pafa. Desde la perspectiva de la demanda, se concluye que aln exis-
te un gap frente al gasto en mobiliario que realizan las familias de la
Europa Occidental, a cuya reduccion seguiran contribuyendo positiva-
mente unos tipos de interés relativamente reducidos. También se ha
analizado cémo influye el mercado inmobiliario sobre las ventas de
muebles, encontrandose que tanto la produccién de vivienda, como,
sobre todo, las transacciones inmobiliarias son indicadores adelanta-
dos de las ventas. En este sentido, el impacto del reciente boom inmo-
biliario, aunque seguira siendo positivo, tendera a agotarse conforme
se vaya materializando la previsible desaceleracion del sector.

Desde la perspectiva de la oferta, se detectan dos retos basicos para el
sector. El primero es la excesiva atomizacion, sobre todo en la fabrica-
cién. Este hecho, unido a los cambios de los gustos de los consumidores
y a la preferencia que parece detectarse hacia la compra en grandes su-
perficies especializadas, supone un desafio importante para los fabrican-
tes y pequefios distribuidores. El segundo reto es el de la competencia del
mobiliario extranjero. China ha pasado en 2005 a ser el principal origen de
las importaciones espafiolas de muebles, desbancando a Italia y Francia.
Aunque el mueble chino es de menor calidad que el espafiol, el gap de
calidad entre los muebles de este pais asiatico y el mueble europeo, aun-
que amplio, se va cerrando, fendmeno al que probablemente no es ajeno
el establecimiento de fabricantes extranjeros en paises emergentes. En
este contexto, la notable diferencia en costes laborales entre Espafiay los
paises emergentes hard cada vez mas dificil la competencia en el seg-
mento bajo del mobiliario. No obstante, Espafia, como quinto mercado de
la UE, puede jugar un papel relevante en el segmento de calidad media-
alta. Para ello, las vias del disefio, de la I+D y de la calidad, junto con la
blusqueda de economias de escala para acceder a nuevos mercados a
través de la concentracion o de la asociacion con otras empresas, son
imprescindibles para alcanzar una diferenciacion mas alla del precio.
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