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En plena era de la informacién, cuando contamos con
las méas avanzadas tecnologias que permiten un acceso
directo a las fuentes que la originan, estamos atrave-
sando una situacioén de crisis econémica provocada por
un escenario de concesion de crédito indiscriminado,
en un contexto de exceso de confianza en informacion
poco fiable y contrastada. Esta situaciéon ha generado
un clima de desconfianza generalizado entre grandes
corporaciones a nivel mundial, cuyas consecuencias
estan afectando a todos.

Esto demuestra que tan importante como la accesibili-
dad a la informacioén, es la calidad de ésta que viene
determinada, entre otros factores, por su nivel de ac-
tualizacion y la fiabilidad de sus fuentes de proceden-
cia. Una informacién precisa y de calidad, su correcto
analisis y una adecuada contextualizacién, son las ma-
terias primas en la generacion de conocimiento, clave
en la correcta toma de decisiones en el ambito empre-
sarial.

Como compafiia pionera en el suministro de informa-
cioén, actualmente entre los grandes lideres del merca-
do, en axesor somos conscientes de la relevancia del
conocimiento en un mundo globalizado como el nues-
tro. Como parte de nuestra misién de ayudar a las em-
presas en su toma de decisiones de negocio, hemos-
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querido poner al alcance de todos tanto nuestra expe-
riencia en el tratamiento y andlisis de la informacion,
como nuestra base de conocimiento desarrollada du-
rante mas de diez afos en el mercado.

Para hacerlo posible, hemos creado el Gabinete de
Estudios Econémicos axesor con el objetivo de elaborar
periédicamente estudios tematicos y sectoriales que
contribuyan a la profundizacién y mejora del conoci-
miento de la realidad empresarial de nuestro pais. Este
gabinete esta formado por un equipo de analistas eco-
némicos y financieros que se encargan de analizar la
coyuntura actual, evolucién reciente y perspectivas de
los diferentes mercados analizados. Para situar la in-
formacién en el contexto adecuado, estos estudios in-
cluyen una panoramica de la situacién de cada sector
a nivel internacional, como referencia comparativa y
explicativa de las tendencias de la actividad.

El Gabinete de Estudios Econdémicos axesor inicia su
actividad con la publicacion de este Estudio sobre el
Sector Automocién Espafiol, primero de una futura
sucesion de publicaciones creadas bajo una gran voca-
cion de servicio publico. Confio en que cumpliran ple-
namente con su misién divulgativa y de transmision
del conocimiento, a través del analisis de los sectores
que forman los pilares de la economia de nuestro pais.

Santiago Martin Muiioz
Director General de Axesor
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El presente informe
dedicado al sector de
la automocién en
Espafia inicia una
coleccién de estudios
sectoriales que
Axesor, empresa
especializada en el
suministro de
informacién y en la
gestion del riesgo,
publicara en
adelante. El estudio
se centra en las
Sociedades
Mercantiles que
realizan su actividad
en este sector.

— e . -

Introduccion

En el afio en que China se
ha convertido en el principal
mercado automovilistico del
mundo, y el liderazgo en la
fabricaciéon de vehiculos ha
pasado de manos estadouni-
denses a japonesas y de Ge-
neral Motors a Toyota, la in-
dustria de la automocién
mundial se enfrenta a su
crisis mas importante en
décadas. La industria espa-
fiola de automocién parte
como octavo productor mun-
dial tras Brasil, y seguido de
cerca por la también emer-
gente industria India. Aun-
que el verdadero desafio pa-
ra la industria nacional esta
en mantener sus niveles de
produccién y exportaciones
dentro de la Unién Europea y
minimizar el riesgo de deslo-
calizacion.

CION

Objetivo y Contenido del
Estudio

El presente informe dedica-
do al sector de la automo-
cion en Espafia inicia una
coleccién de estudios secto-
riales que Axesor, empresa
especializada en el suminis-
tro de informacién y en la
gestion del riesgo, publicara
en adelante. El estudio se

centra en las Sociedades

Mercantiles que realizan su
actividad en este sector.

El principal objetivo de este
estudio es el analisis de la
evolucion reciente, la situa-
cién actual y las perspecti-
vas para el sector de la au-
tomocién en Espafa. Ello no
es Obice para que, dada la
progresiva globalizacién de
la actividad econémica, el
caracter eminentemente ex-
portador de la industria de la
automocién y la crisis finan-

ciera internacional en la que
se ve inmersa la economia
espafiola, se incluya también
una panoramica de la situa-
cién del mercado sectorial a
nivel internacional, como
referencia comparativa y ex-
plicativa de las principales
tendencias de la actividad.

De este modo, el estudio se
estructura en cinco capitu-
los, siendo éste de caracter
introductorio y centrado en
la delimitacién de la activi-
dades objeto de estudio de
acuerdo a la Clasificacién
Nacional de Actividades
Econémicas de 2009
(CNAE-09), en describir la
funcién de los agentes eco-
némicos que en él intervie-
nen y de la actividad econé-
mica que generan; y desta-
car algunas de las peculia-
ridades de un sector, cuya
industria, es hoy columna
vertebral de la industria es-
pafola.
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El segundo capitulo narra la evolucién de la
industria de la automocién en Espafia, con
objeto de situar la dificil coyuntura econémi-
ca en clave histérica reciente. No existe pre-
cedente en Espafia de una caida en las ma-
triculaciones de vehiculos como la que esta
teniendo lugar actualmente. Este hecho por
si s6lo ya condiciona toda prevision de indole
econémica o financiera a corto plazo sobre el
sector. Pero es que, ademas, un mercado
interno potente es clave para la supervivencia
de las plantas de ensamblaje de capital ex-
tranjero, maxime cuando otros factores clave
para ello como la productividad y los costes
no ofrecen datos muy halagiiefios. Del mismo
modo, se referencia el analisis al contexto
europeo, pues si bien éste no afecta a las
matriculaciones de vehiculos en Espafa, es
determinante al analizar la evolucion de la
fabricacién de vehiculos de motor en la his-
toria reciente de la industria espafiola.

En el capitulo tercero nos acercamos a las
sociedades mercantiles del sector, tanto de
la industria como de servicios de automo-
cién. La demografia y la estructura empresa-
rial, los procesos de concentracion, la distri-
bucién geogréafica de la actividad y del em-
pleo son los aspectos que aqui se destacan,
pues los procesos de creacion, desarrollo y
extincion de las sociedades son fuentes ulti-
mas de variaciones de la productividad y del
empleo en diferentes regiones y sectores, asi
como un indicador privilegiado del grado de
actividad y dinamismo empresarial existente.
Especial referencia merecen los expedientes
de regulacién de empleo que, traducidos en
despidos definitivos o en parones temporales,
estan sacudiendo al sector a lo largo y ancho
del territorio nacional.

La industria espaiiola de automocion parte
como octavo productor mundial tras Brasil, y
seguido de cerca por la también emergente
industria India.

El cuarto capitulo plantea la situacion de
morosidad y la probabilidad de insolvencia
de las sociedades del sector, a través de una
serie de indicadores financieros y mercanti-
les que permiten, junto con la comprensién
del dificil contexto econémico actual, extraer
conclusiones sobre las perspectivas a corto
plazo de las sociedades del sector. En este
sentido, y como veremos, el riesgo de insol-
vencia y los concursos de acreedores crecen
al mismo ritmo que empeoran los datos eco-
némicos y financieros.

El quinto capitulo se muestra la prediccién
sobre las ventas de turismos hasta la finali-
zacion de 2009 que Axesor ha elaborado
seglin modelos de prediccion estadisticos.

La intervencién publica en el sector se abor-
da en el sexto capitulo, en donde se describe
los planes de ayuda al consumo en Espafia
en los Ultimos tiempos, el impacto que estan
teniendo en otros paises europeos, asi como
en Navarra, y el posible impacto que dichas
ayudas puedan tener en la recuperacién del
sector. Adicionalmente, se describen las
ayudas publicas a sociedades del sector.

Este estudio finaliza con un capitulo dedica-
do a las conclusiones extraidas de la des-
cripcién y el andlisis del sector de la auto-
mocioén.




Delimitacién del Sector y Am-
bito del Estudio

El sector de automocién incluye
dos grandes capitulos de la clasifi-
cacion CNAE-2009 (Clasificacién
Nacional de Actividades econémi-
cas 2009, regulada por el Real
Decreto 475/2007 de 13 de abril,
BOE, 28.4.2007). Por una parte,
todas aquellas actividades indus-
triales que se encuentran ubicadas
en el CNAE 29 *“Fabricaciéon de
vehiculos de motor, remolques y
semirremolques”. Por otro lado,
todas aquellas actividades vincula-
das directamente o indirectamente
(a través de la distribucion) al sec-
tor servicios y a las que se refiere
el CNAE 45 “Venta y reparacién de
vehiculos de motor y motocicletas”.

Un desglose mas exhaustivo nos
permite distinguir las siguientes
actividades:

29. Fabricacion de vehiculos de mo-
tor, remolques y semirremolques.

Comprende el conjunto de socie-
dades de fabricacién de vehiculos
para el transporte de personas y
bienes, asi como aquellas otras
sociedades cuya actividad principal
es la fabricacién de componentes
para los citados vehiculos. El sec-
tor comprende a su vez los subsec-
tores de fabricaciéon de automoviles
de turismo y comerciales ligeros,
vehiculos industriales (furgones,
camiones, tracto-camiones, auto-
bds y autocares), fabricacién de
carrocerias, remolques y semirre-
molques y fabricacién de compo-
nentes, piezas y accesorios para
vehiculos de motor. Todas estas
actividades aglutinan lo que llama-
remos industria de la automocioén.
El CNAE 29 se subdivide en:

e 29.1. Fabricacion de vehiculos
de motor.

e 29.2. Carrocerias.
e 29.3. Componentes.

Adicionalmente, se incluye en el
estudio las sociedades encargadas
de la fabricacion de vehiculos de
dos ruedas. Estos CNAE son:

e 30.91. Fabricaciéon de motocicle-
tas.

e 30.92. Fabricacion de bicicletas
y de vehiculos para personas con
discapacidad.

45. Venta y reparacion de vehiculos
de motor y motocicletas

Agrupa todos los servicios relacio-
nados con la automocioén, y se des-
glosan de la siguiente manera:

e 45.1. Venta de vehiculos de mo-
tor. Esta actividad incluye la ven-
ta al por mayor y al por menor de
vehiculos automéviles (incluidos
los todoterreno) nuevos y de se-
gunda mano, asi como la venta
de camiones, autobuses, carava-
nas y similares (furgonetas, am-
bulancias, microbuses, remol-
ques, etc.). Actividad desarrolla-
da fundamentalmente por conce-
sionarios y agentes de ventas.

e 45.2. Mantenimiento y repara-
cion de vehiculos de motor.
Comprende el mantenimiento y
la reparacion de vehiculos a mo-
tor (reparaciones mecanicas, re-
paraciones eléctricas, reparacién
de carrocerias, reparaciéon de
accesorios, revisiones ordinarias,
lavado, pulimentado, rociado vy
pintura, etc.), la reparacién, ins-
talacién y sustituciéon de neuma-
ticos, el remolque y asistencia en
carretera, y la instalacién de re-
puestos y accesorios. Actividad
desarrollada fundamentalmente
por talleres mecanicos, talleres
eléctricos y talleres de chapiste-
ria.

e 45.3. Comercio de repuestos y
accesorios de vehiculos de motor.

Si la actividad de venta de vehi-
culos es realizada fundamental-
mente por los concesionarios y
agentes de ventas y la actividad
del mantenimiento y reparacion
es realizada por los talleres (me-
canicos, eléctricos, y de chapis-
teria; pudiendo integrar una o
varias de esas actividades), la
venta de repuestos y accesorios
es abordada por los almacenes
de recambios y autoservicios de
accesorios.

e 45,4 Venta, mantenimiento y
reparacion de motocicletas y de
sus repuestos y accesorios .Esta
actividad incluye la venta al por
mayor y al por menor, el mante-
nimiento y la reparacién de mo-
tocicletas, asi como de sus re-
puestos y accesorios.

Estas cuatro actividades forman el
sector de servicios de automocién,
sector heterogéneo y fragmentado
que comprende, como hemos visto,
varios subsectores claramente dife-
renciados. Dichas actividades, si
bien giran en torno al mundo del
automoévil, presentan comporta-
mientos diferentes en su dinamica
de negocio. Asi, mientras que la
venta de vehiculos y de repuestos y
accesorios esta muy vinculada al
comercio, midiéndose su actividad
por el margen de reventa, en los
talleres es el valor del servicio lo
que genera el valor afiadido.

A pesar de que cada subsector
pueda presentar rasgos especificos,
la finalidad e interrelacién existen-
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te entre todas estas actividades (ya sean de tipo in-
dustrial o de servicios) es evidente. Dicha interrelacion
implica no sélo puntos de encuentro y complementa-
riedades, sino también situaciones de conflicto, de
ausencia de cooperacién e incluso de competencia
directa por hacerse con las rentas o beneficios del sec-
tor, pero justifica, en cualquier caso, el enfoque secto-
rial. Ello lo demuestra el hecho de que existan socie-
dades que integran buena parte o la casi totalidad de
las actividades incluidas en el sector.

Asi, por ejemplo, los concesionarios en general, al
margen de la venta de vehiculos, también tienen como
areas de negocio el taller de mantenimiento y repara-
cién y el recambio, al igual que existen talleres inde-
pendientes que también incluyen en su actividad el
recambio. Las conexiones son también frecuentes en-
tre las empresas fabricantes y las distribuidoras.

El estudio pretende llevar a cabo una investigacién
mas exhaustiva desde el punto de vista de la oferta,
esto es, de la evolucion y situacién econémica y finan-
ciera de las sociedades que forman el sector asi como
del entorno empresarial en el que éstas interactian. La
informacioén existente desde el punto de vista de la
oferta es mas escasa y estd menos actualizada que la
informacion estadistica relativa a indicadores de de-
manda. En este sentido, Axesor es una fuente privile-

giada al disponer de informaciéon de una muestra
enormemente representativa del tejido empresarial
espafiol.

No obstante, el momento econdmico de escasez de
demanda que vive la economia mundial en la actuali-
dad, condiciona a la baja cualquier previsién futura de
los resultados de las sociedades de la mayoria de sec-
tores, y también afecta de manera importante al sector
espafiol de automocién. Por ello, el estudio también
presta atencién a los indicadores de la demanda de
vehiculos, tanto de particulares como de sociedades a
nivel nacional y europeo. Esta Ultima adquiere una
relevancia inusitada en la economia espafiola al ser el
la industria de la automocién la principal industria ex-
portadora espafiola. Este enfoque complementario
permite observar en retrospectiva las pautas de com-
portamiento de la demanda de vehiculos asi como
comprender mejor cual puede ser su posible evolucion
futura.

Pues bien, ambos aproximaciones al sector nos ayuda-
ran a describir mejor la realidad actual del mismo, su
estructura empresarial, su localizacién geografica, la
importancia del empleo que genera y las claves para
que el tejido empresarial perviva en medio de una cri-
sis econémica de dimensiones histéricas. La negocia-
cién con las multinacionales, la innovacién, la mejora



de la productividad y el apoyo al consumo por parte de
la Administracion se presumen como factores determi-
nantes ante la delicada situacion que atraviesa la in-
dustria (y, por ende, parte del amplio sector de servi-
cios), fruto de problemas coyunturales y estructurales,
de acceso al crédito y de fuerte caida de la demanda
los primeros, y de sobrecapacidad y de pérdida de
competitividad los segundos. Tras la crisis financiera
internacional, estos Ultimos afloran con mas fuerza,
dando lugar los primeros a una elevacion del riesgo de
insolvencias, amenazando los segundos con un incre-
mento del riesgo de deslocalizaciéon de parte de la in-
dustria.

Funcionalidad de los Diferentes Agentes del
Sector en la Cadena de Valor

El sector del automévil en Espafia genera una gran
industria auxiliar y de componentes que implica a su
vez a un amplio nimero de industrias conexas: indus-
tria siderurgica, electrénica, textil, industria del plasti-
co, industria del cristal, industria quimica...En este
sentido, es una auténtica industria tractora, capaz de
inducir una intensa actividad econémica tanto en in-
dustrias directamente relacionadas como en otras que
no lo son. Los efectos arrastre hacia atras son el doble
que la media y usa tres veces mas inputs intermedios
que la media. Hacia delante, los efectos son menores
por su cercania a la demanda final.

Asi, la industria del automévil ha sido un auténtico
catalizador del desarrollo industrial de Espafia en la
segunda mitad del siglo pasado tanto por su intensa
capacidad de arrastre de otras industrias como por su
elevado efecto multiplicador sobre la distribucion y
sobre una amplia variedad de actividades dentro del
sector servicios. Parte de este proceso evolutivo ha
derivado en los Ultimos afios en un intenso proceso de
externalizacién, quedando los fabricantes fundamen-
talmente como ensambladores de vehiculos que han
ido concentrando su actividad en las actividades de
ingenieria y disefio, externalizando el resto de activida-
des a la industria de componentes.

Actualmente, sélo entre un 20% y un 25% de las pie-
zas y partes son producidas por el propio fabricante.
Dichos fabricantes, en el marco de una intensa y cons-
tante colaboracién con los proveedores, demandan las
partes, piezas, componentes y equipo original a los
fabricantes de componentes y equipo original, quienes
construyen, bajo pedido, el equipo original requerido
para el ensamblaje de los vehiculos. Los suministrado-
res adquieren por lo tanto una mayor relevancia y su-
ministran en forma de cluster. En Japén, por ejemplo,
cada fabricante tiene su suministrador exclusivo, mien-
tras que los europeos suministramos a varios fabrican-
tes.

La fabricacion de vehiculos tiene como objetivo eviden-
te la venta de los mismos. El sector de distribucion y
servicios de automocion es el encargado de distribuir
los vehiculos fabricados en plantas de ensamblaje le-
janas a los clientes de una determinada zona geografi-
ca, conectando asi al usuario con la industria del au-
tomovil.

Ademaés de la funcién de distribucién/venta del vehicu-
lo, el sector debe prestar complementariamente un
servicio post-venta al tratarse de un bien de consumo

duradero, servicio que incluye la disponibilidad de re-
cambios y accesorios asi como el mantenimiento y re-
paracién del vehiculo.

La necesidad reciproca entre fabricante y concesiona-
rio ha ido cambiando. Asi, para el concesionario, el
taller no tiene actualmente la importancia que ha teni-
do tradicionalmente, mientras que para la fabrica la
importancia del taller sigue teniendo plena vigencia.

La concesion es una relacién juridica entre el fabrican-
te y la empresa concesionaria que da lugar a una serie
de derechos y obligaciones para la venta de vehiculos
de motor en un area geogréafica determinada, derechos
y obligaciones que vienen plasmados en el contrato de
concesién. En ese contexto, existe un conflicto de inte-
reses entre el concesionario, que actlia en su nombre y
por cuenta propia en la zona geografica asignada,
asumiendo el riesgo de las operaciones comerciales
que realiza con los clientes pues actla con capital
propio y es independiente en la negociacion, y el fabri-
cante, que tiene en su haber el prestigio y la buena
reputacién de la marca.

Pues bien, cuando se producen diferencias entre am-
bas partes, como sucede de manera notoria en la ac-
tualidad por la enorme reduccién de las ventas en Es-
pafia, la problematica se centra en el hecho de que los
contratos de concesién mercantil no cuentan con una
legislacion en la que el concesionario pueda ampararse
para reclamar algln tipo de indemnizacién al fabrican-
te o concedente de la concesién. En ese sentido, lo
recomendable seria que las partes pacten de antemano
las cuestiones indemnizatorias relacionadas con el
contrato, pero se antoja dificil que un fabricante acce-
da a firmar una clausula de este tipo.

Tras la debacle de las ventas como consecuencia del
estallido de la crisis financiera internacional, se ha
puesto de manifiesto un conflicto latente en el sector,
que los afios de bonanza econémica y de grandes ven-
tas habian estado ocultando: la falta de regulacion,
que obliga a los concesionarios a comprar coches a los
fabricantes a razén de tres a uno. Esta dinamica ha
provocado, en el nuevo escenario econémico, que los
concesionarios acumulen un stock de vehiculos enor-
me que no encuentra salida posible via ventas. Ello
implica unos costes financieros muy elevados para los
concesionarios, mayores aln bajo la brutal restriccion
de crédito existente en Espafia.

Dentro de la distribucién, se puede distinguir entre una
red principal, compuesta por las concesiones exclusi-
vas 0 concesionarios; y otra secundaria, compuesta por
agencias o servicios oficiales que son también empre-
sas independientes que colaboran con la concesion en
una zona determinada del territorio de la concesion,
percibiendo una comisién por su actividad de interme-
diacién.

La gran mayoria de agentes de ventas provienen de
talleres de reparacién, que ofrecen servicios post-venta
y que completan su oferta con la venta de vehiculos.
Esto les permite mantener una relacién muy estrecha
con los clientes. No obstante, la imposibilidad de pro-
ceder a la matriculaciéon de vehiculos y el hecho de
que la garantia sobre el vehiculo es propiedad exclusi-
va de los concesionarios, limita sustancialmente las
posibilidades de actuacién de la red secundaria.
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Por lo que se refiere al servicio post-venta (que incluye
la disponibilidad de recambios y accesorio asi como el
mantenimiento y reparacion del vehiculo), junto a las
actividades desarrolladas en ese sentido por las sec-
ciones de taller y recambios integradas en las redes de
concesionarios, también operan en ese mercado un
amplio nimero de talleres independientes (no ligados a
la red de concesionarios), asi como una serie de em-
presas dedicadas en exclusividad a la venta de repues-
tos y accesorios, que atienden a aquellos clientes que
tras el periodo de garantia del vehiculo (en la que la
asistencia corre a cargo del concesionario) no mantie-
nen una fidelidad con el concesionario.

Las actividades de asistencia técnica realizadas por los
talleres comprenden tanto la reposicion de los elemen-
tos desgastados por uso normal en los vehiculos (man-
tenimiento y puesta a punto) como las de sustitucion
por averia o accidente (reparacion). Se trata de un co-
lectivo heterogéneo donde coexisten diversas especia-
lidades y diversos tamafios de empresas y que presenta
un grado alto de madurez con poca exigencia por lo
que se refiere a inversiones y recursos. En estas activi-
dades se incluirian las especialidades de asistencia
mecanica (mantenimiento por desgaste), asistencia
eléctrica (ligada tanto al mantenimiento como a comu-
nicaciones) y carrocerias (ligada en su mayoria a la
reparacion por accidentes).

Finalmente, en el subsector de repuestos se integran
todos los almacenes, puntos de venta y canales de dis-
tribucion que suministran componentes de vehiculos.
En unos casos puede tratarse de piezas internas (re-
cambios) y en otros pueden ser piezas adicionales a
gusto del comprador o para funciones de mantenimien-
to normal (accesorios).

Peculiaridades del Sector

La relevancia de la actividad del sector que nos ocupa
va mas alla de su aportacion directa a la actividad,
situacion que se deriva del gran protagonismo que el
automdévil ha alcanzado en la sociedad actual.

Del vigor del sector de automocién también se benefi-
cia la Administracién, dado que las ventas y matricula-
ciones de vehiculos son una fuente significativa de
recaudacién de impuestos ligada a las propias ventas,
al registro, a la tenencia y al uso de los vehiculos. Ac-
tualmente el sector también es destino de suntuosas
ayudas y subvenciones publicas dado su caracter estra-
tégico para la economia espafiola, su orientacion al
mercado internacional, su elevada intensidad tecnol6-
gica, su alto valor afiadido y su elevada productividad
relativa, asi como su capacidad de generar empleo y
tejido industrial de calidad.

Por lo que se refiere a la industria, se trata de una in-
dustria de demanda y tecnologia media, en la que se
dan importantes economias de escala. Los automdviles
se fabrican en plantas a gran escala, intensivas en ca-
pital, mediante procesos repetitivos que incorporan las
técnicas de produccién ajustada (just-in-time) que do-
tan a la linea de montaje de la flexibilidad necesaria
para responder a la demanda.

La industria del automdvil tiene una gran importancia
en las economias modernas, no s6lo en términos de
produccién, empleo y generacién de riqueza, sino tam-

bién en términos de globalidad. Esta industria es, en
efecto, un sector globalizado, en el que la tasa de
apertura es la mayor de todos los sectores industriales,
y el comercio intraindustrial es muy importante. Lejos
de considerarse ya un bien de lujo, el automdvil ha
adquirido el caracter de herramienta fundamental de
trabajo para las empresas, o bien de consumo duradero
fundamental para las familias.

La industria opera en régimen de oligopolio,
cual:

por el

1. Un grupo muy reducido de empresas determina
la oferta, la capacidad de innovaciéon y el dise-
fio de automoviles en todo el mundo. Se trata
de un mercado muy concentrado (existen muy
pocas empresas fabricantes en el mundo),
inestable (las potenciales reacciones de los
competidores desestabilizan de manera perma-
nente el mercado por su capacidad de influir en
las ventas), y altamente competitivo (los mar-
genes y la rentabilidad llevan afios sufriendo en
un entorno de continua caida de precios finales
de venta).

2. Existen elevadas barreras de entrada. Por un
lado, son necesarios niveles muy elevados de
capitalizacion y de inversién asi como fuertes y
consolidados posicionamientos de marca y dife-
renciacion del producto y, por otro, el acceso a
proveedores fiables y a la tecnologia (que no
esta en el mercado sino dentro de las propias
empresas) es muy dificil de conseguir.

3. También existen fuertes barreras de salida, es-
pecialmente causadas por la alta especificidad
de los activos.

Las sociedades incluidas en el sector servicios, tanto
en su ambito de servicios propiamente dichos como en
el de la distribucién comercial, son mucho méas nume-
rosas que en el caso de la industria. Ello conlleva una
menor concentracion y un menor poder de negociacion
frente a los grandes fabricantes de automoéviles, pese
a los esfuerzos de ganar tamafio Ilevados a cabo en los
Gltimos afios por parte de los concesionarios. Las acti-
vidades de mantenimiento y reparacién de vehiculos
son, con diferencia, el subsector que presenta un me-
nor tamafio medio de sociedad, con un porcentaje muy
elevado de sociedades pequefias.

Desde el punto de vista de la oferta, las empresas del
sector, especialmente la industria, se caracterizan por
un elevado endeudamiento, lo que unido a la restric-
cién de crédito existente en Europa, y especialmente
en Espafia, hacen de este sector un firme candidato a
un elevado nimero de insolvencias en lo que resta de
afio. En cualquier caso, el porcentaje de empresas que
presentan un riesgo elevado de insolvencia ha experi-
mentado un aumento sustancial en los Ultimos meses.

Desde el punto de vista de la demanda del automdvil,
por tratarse de un bien duradero, y de la segunda in-
versién mas importante de las economias domésticas
(tras la vivienda), mayoritariamente financiada a crédi-
to, depende de:



La situacion econdmica general: La evolucion de
la demanda de automdviles esta relacionada en
gran medida con la situaciéon econémica gene-
ral, viéndose su produccién y su demanda muy
afectadas por el ciclo econémico. Asi, aspectos
tales como la confianza en la evolucién econé-
mica, el nivel de los tipos de interés, el acceso
al crédito, las expectativas futuras, el desem-
pleo, etc., juegan un papel fundamental en la
decision de compra de un vehiculo. De este
modo, el hecho, en el caso de los vehiculos, de
tratarse de un articulo caro que necesita de
crédito para su adquisicion y de una industria
globalizada, que sufre la crisis del comercio
mundial con mayor intensidad, hace que la in-
dustria de la automocion en general, y en Espa-
fla en particular, se esté viendo muy afectada
por la crisis econémica internacional.

El nivel de renta familiar: E| vehiculo, como arti-
culo de consumo duradero, presenta una gran
sensibilidad ante variaciones del presupuesto

familiar u oscilaciones del precio de venta, asi
como a la parte que representa el gasto en au-
tomovil sobre el presupuesto de un nicleo fami-
liar.

La velocidad de reemplazo: El| factor de reempla-
zo del vehiculo juega igualmente un papel pre-
ponderante en la demanda, de manera que una
mayor rotaciéon de los mismos afectara positi-
vamente a esa demanda. Esta variable de la
ecuacion ha adquirido una relevancia enorme
tras el “crash” financiero de 2008, pues, no en
vano, estas ayudas directas al consumo, que
elevan significativamente la velocidad de reem-
plazo, han creado una Europa a dos velocidades
en la industria del motor: la demanda de auto-
méviles en Francia, ltalia y, especialmente, en
Alemania, crece o se mantiene por los subsidios
directos al consumo, mientras que, en Espafia y
el Reino Unido, sin subvenciones directas, se
desploma.

SECTORAUTOMOCION 3 de agosto de 2009
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En 2008 Espafia
ocupo el octavo lugar
del mundo como pais

productor de
vehiculos, tras Japén,
EE.UU, China,

Alemania, Franciay
Corea del Sury
Brasil, siendo por
tanto el tercer gran
productor europeo.

Estructura y Evolucion Reciente de la
Industria de la Automocion

La industria de la automo-
cién en Espafa ha venido
representando en torno al
5% del PIB espafiol, el 20%
de las exportaciones espafio-
las de mercancias y alrede-
dor del 10% de la mano de
obra, incluyendo el empleo
indirecto. La distribucién
comercial y los servicios de
automocién, por su parte,
representan alrededor del
1,8% del PIB.

En 2008 Espafia ocupé el
octavo lugar del mundo co-
mo pais productor de vehi-
culos, tras Japén, EE.UU,
China, Alemania, Francia y
Corea del Sur y Brasil, sien-
do por tanto el tercer gran
productor europeo.

La industria del motor espa-
fola, es, asimismo la cuarta
industria  exportadora de

turismos del mundo, tras
Japén, Alemania y Francia.

El sector de automocién en
su conjunto, incluyendo la
fabricacién de componentes,
constituye el principal sector
exportador de la industria
espafiola, con mas del 20%
del valor total de las expor-
taciones. El 86% de las ex-
portaciones de turismos se
dirigen a la UE-15, desta-
cando Francia (25%), Reino
Unido (18%), Italia (13,0%)
y Alemania (11%). Entre las
principales empresas expor-
tadoras se encuentras el
Grupo Peugeot- Citroén, con
una cuota de mercado de
alrededor del 24%, seguido
de Opel, Ford, Seat, Renault
y Volkswagen. En 2007 las
exportaciones del sector en
su conjunto crecieron un
2,5%. 2008 fue afio de in-
flexién en las exportaciones,
que no pudieron aguantar el
impacto de la crisis en el
resto de Europa.

En cuanto a la oferta, pode-
mos destacar los siguientes
aspectos:

1. En Espafia hay instala-
das 11 empresas fabri-
cantes de vehiculos au-
tomoviles con un total
de 17 plantas producti-
vas. En volumen, lidera
el mercado de turismos
y comerciales ligeros el
Grupo Peugeot Citroén,
con una cuota de mer-
cado del 21,5%, segui-
da por Fasa Renault
(13,1%), Ford (9,7%),
Seat (8,8%), Opel
(8,6%) y Volkswagen
(7,4%). ElI Grupo Peu-
geot Citroén es lider en
cuanto a produccion de
turismos y comerciales
ligeros, con una cuota
del 25% en relacion a la
produccién total, segui-
do por Fasa Renault
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(17,5%), Opel (15,8%), Seat (15,8%),
Ford (15,3%), y Volkswagen (8,7%).

Durante 2006 y 2007, la mayor parte de
las plantas espafiolas mejoraron sus re-
sultados, situacién que experimento un
drastico cambio a lo largo del afio 2008,
agudizada en el primer trimestre del
2009, trimestre en que s6lo dos marcas,
Dacia (del grupo Renault) y Tata (del
grupo de fabricacion indio) han sido ca-
paces de incrementar las ventas en tér-
minos interanuales.

La produccién de vehiculos en Espafia
alcanz6 en 2007 un total de 3.033.635
unidades y el grado de utilizacién de la
capacidad productiva alcanzdé un 88%.
Ello contrasta severamente con las
2.665.551unidades producidas en 2008
y con los niveles actuales de utilizacién
de la capacidad instalada, muy por deba-
jo de esta cifra.

En turismos, el mercado espafiol tiene
aun margen de crecimiento, ya que la
tasa de motorizacién en Espafia es infe-
rior a la media europea. Los mercados de
los paises del Este presentan un elevado
potencial de crecimiento, con una tasa
de motorizaciébn mucho mas reducida.
Este dato es significativo dada la impor-
tancia del potencial de crecimiento de
un mercado en el crecimiento de las
nuevas inversiones por parte de los gran-
des fabricantes.

Espafia se especializé en la produccién
de vehiculos de gama media y baja.
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Por lo que se refiere a la demanda nacional,
un analisis de la evolucién de las matricula-
ciones en Espafia permite darse cuenta de la
sincronia existente entre el crecimiento del
PIB y el niumero de matriculaciones. Si en la
crisis de 1993 las ventas caian a una tasa
del 20%, el afio 2008 se cerré con una caida
del 29% vy, hoy, tras saber los datos del pri-
mer trimestre, la caida ronda el 45%, caida
que se ha mantenido en el mes de abril, se-
gin los datos del Ministerio de Industria,
Comercio y Turismo. La reduccién en las
ventas de turismos es mas grave en el caso
de empresas que de particulares, dato indi-
cativo de la dificultad que atraviesan las em-
presas en Espafia asi como de los problemas
de acceso a la financiacion.

Dado su perfil altamente exportador, la situa-
cion de las empresas pertenecientes a la indus-
tria del motor dependera mucho de la evolucién
de las matriculaciones en el resto de Europa.

Otro dato indicativo del dificil momento de
las empresas en general es que la caida de
las ventas de vehiculos industriales es aun
mayor que la caida de las ventas de turis-
mos, en torno a un 70% en el primer trimes-
tre. Con esta brutal caida de la demanda es
l6gico comprender la reduccion del ritmo de
produccién y las tensiones surgidas entre
empresarios y trabajadores por los expedien-
tes de regulacién de empleo.

Ahora bien, el impacto que la crisis esta te-
niendo sobre la demanda de vehiculos es
mucho mas grave que su efecto sobre las
empresas fabricantes. La produccién de
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1,73% 0,63% -0,71%

16.731.327 15.294.501 1.362.543

-8,10% -8,63%  -25,74%¢

Fuente: ANFAC

vehiculos cae la mitad que las
ventas. Por ello, es altamente pro-
bable que la magnitud de la crisis
sea mayor para el sector de la dis-
tribucion de vehiculos en los pré-
ximos meses, dada su mayor de-
pendencia del mercado nacional.

Asi, y dado su perfil altamente ex-
portador, la situacién de las empre-
sas pertenecientes a la industria
del motor dependera mucho de la
evolucion de las matriculaciones
en el resto de Europa, especial-
mente de las matriculaciones en
los paises en los que nuestra in-
dustria cuenta con una mayor cuo-
ta de mercado, fundamentalmente
de Francia , pero también de la
evolucién de la demanda en el
Reino Unido, ltalia y Alemania,
que en su conjunto aglutinan casi
el 70% de las exportaciones de la
industria espafiola de la automo-
cion.

Por otra parte, el analisis de la
demanda interna confirma la ten-

COMERCIO EXTERIOR DE MERCANCIAS. IMPORTACIONES (millones de eures)

dencia a la adquisicién de modelos
de mayor cilindrada que no se fa-
brican en las plantas espafiolas, lo
supuso en los ultimos afios un in-
cremento constante del peso relati-
vo de los vehiculos importados so-
bre el total de los matriculados y el
deterioro continuado de la balanza
comercial espafiola de vehiculos de
motor.

Por lo que se refiere a la industria
de equipos y componentes de au-
tomocién se pueden destacar los
siguientes aspectos:

1. Espafia ocupa el tercer lugar
de Europa en volumen de fac-

2. Bajo el impulso de la industria
fabricante de automoviles se
ha ido desarrollando en Espafia
una potente industria de equi-
pos y componentes. Se trata de
un sector complicado y dificil
ya que:

e El mundo de la automocion
plantea exigencias crecien-
tes de calidad, servicio y
precio.

e Los margenes con los que
se trabajan son muy bajos.

e Es un sector en continua
evolucién, y que por tanto
requiere mucha tecnologia
(I14+D), inversiones fuertes y
mano obra especializada
(operarios e ingenieros).

3. Espafia hace unos afios que
empez6 a ser un pais “caro”,
con lo que las ventajas de fa-
bricar aqui estan disminuyen-
do. No obstante, los niveles de
calidad y competitividad alcan-
zados sitlan a este sector en
los primeros lugares del ran-
king europeo.

4. El capital extranjero tiene tam-
bién una fuerte penetracion,
casi del 50%, y son los de ma

yor produccion, mientras que
las empresas de capital espa-
fiol son basicamente de segun-

do nivel (suministran a sumi-
nistradores), numerosas pero
pequefas, mientras que las de
primer nivel (suministran direc-
tamente a las empresas auto-
movilisticas) de capital nacio-
nal son escasas y de tamafio
medio.

La facturacién del sector supo-
ne alrededor del 3,5% del PIB.
El desarrollo del sector de
componentes se asocia al tras-
paso de actividades de las em-
presas fabricantes de automé-
viles, en particular a la subcon-
tratacién de la fabricacion,
disefio y desarrollo de partes y

262%  290%  37,25%| turacién y el sexto a nivel conjuntos que antes realizaban
17.300.661 16.420.243 1.959.488 mundial. los mismos fabricantes.
-0,05% 0,40% 3,6096'

Se trata de una industria
enormemente amplia, que
aglutina gran cantidad de acti-
vidades y que cuenta con un
elevado grado de especializa-
cion: piezas del motor, acceso-
rios, equipo eléctrico, neuma-
ticos y caucho, equipo de ca-
rroceria y chasis, equipo de
telecomunicaciones, etc.

Desde el punto de vista de la
demanda, el mercado interno
absorbe el 50% de la produc-
cién, el 75% del cual es para
la industria fabricante de au-
tomoviles, vinculado por lo tan-
to a su produccion, y el 25%
para el mercado de recambio,
un mercado que crece en rece-
sion, en funcién del parque
automovilistico existente y
probablemente sera el Unico en
salir airoso de la crisis. El otro
50% de la produccién se ex-
porta, lo que no impide que la
balanza comercial en esta par-
tida sea deficitaria como con-
secuencia del incremento
constante de importaciones de
componentes y accesorios pro-
cedentes de paises del este de
Europa, asi como provenientes
de Asia.

Se observan dos tendencias a
nivel internacional. Por un la-
do, se estd produciendo un
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cambio estructural en la industria. Se ha produci-
do recientemente una ola de fusiones que ha dado
lugar a la aparicion de un reducido y poderoso
grupo de proveedores de primer nivel que han
asumido ademas un papel importante en el desa-
rrollo tecnolégico, lo que ha supuesto un traspaso
de responsabilidad del constructor al proveedor
(por ejemplo, los sistemas de control de estabili-
dad de los vehiculos han sido desarrollados por los
proveedores). Este fendomeno se ve reforzado por la
implantacién de la microelectrénica, en la que los
fabricantes de automdviles tienen menos experien-
cia y medios. Por otro lado, se observa una centra-
lizacién de las decisiones de compra en las casas
matrices de los fabricantes de vehiculos. Esto
plantea nuevos retos a los fabricantes de compo-
nentes que, incluso para vender a los fabricantes
instalados en Espafa, tienen que entrar en rela-
cion con las casas matrices de éstos. A la vez, esto
ofrece nuevas posibilidades al fabricante espafiol
en la medida en que puede convertirse en suminis-
trador de plantas instaladas fuera de Espafa.

Los vehiculos industriales, frente a los automoviles
considerados como bien de consumo duradero funda-
mental para las familias, son mas bien un bien de in-
versién, fabricados en plantas de menor tamafio y mas
intensivas en la productividad de la mano de obra. Fa-
brican furgonetas, camiones ligeros y pesados, tracto
camiones, autobuses, microbuses y todoterrenos, aun-

que estos Ultimos podrian incluirse también en turis-
mos, y donde estd ubicado el Unico fabricante espafiol,
Santana, con licencia Suzuki. Es el subsector mas
afectado por la caida de las ventas en el primer trimes-
tre, siendo ésta ligeramente superior al 70%.

El sector de las dos ruedas estad integrado por cinco
empresas importantes, de la que tres pertenecen a
grupos multinacionales japoneses (Yamaha, Suzuki y
Honda), una al grupo italiano Piaggio (Derbi Nacional
Motor) y Rieju, de capital espafiol. Mas del 80% de la
produccién espafiola de ciclomotores se sitla en Cata-
lufa y el resto en Asturias. EIl 70% de la produccién
son ciclomotores (motocicletas de baja cilindrada, infe-
rior a 250cc).

Espafia tiene el segundo parque mas amplio de Euro-
pa, tras Italia con 2.225.000 ciclomotores vy
1.500.000 motocicletas, lo que indica la gran tradi-
cién existente. Pero dos medidas han perjudicado mu-
cho al sector: la primera, la subida en 2002 del IVA
del 7 al 16%; y la segunda, la fuerte subida del precio
de los seguros, que pasé de 90€ a 900€ en 4 afios, lo
que hace que uno de cada cuatro vehiculos circule sin
seguro. Es una industria que comienza en los afios
cincuenta, favorecida por los bajos precios, el buen
clima y la orografia accidentada. Se crearon muchas
marcas, pero todas han ido desapareciendo o siendo
absorbidas por empresas extranjeras: Montesa por
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Honda; Sanglas porYamaha; Puch por Suzuki y Derbi
por Aprilia (Grupo Piaggio) en 2002.

El mercado europeo de esta variedad se ha visto tam-
bién afectado por la crisis econémica, cayendo las ven-
tas en 2008 un 8% (desde los 2,7 millones de ventas
hasta los 2,5 millones). Las previsiones para 2009 son
pesimistas, ya que a la caida en ventas de un 34%
durante el Gltimo trimestre del 2008 (-42% en ciclo-
motores y -28% en motocicletas), se une el comporta-
miento de las ventas en enero del presente afio, que
han caido un 40%.

Finalmente, las expectativas en la industria del motor
para el proximo ejercicio dependeran fundamentalmen-
te de la evolucion de los mercados europeos, cuya re-
cuperacién dependera en gran medida de la eficacia

—~ TS EEE
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de las medidas instrumentadas por los diferentes go-
biernos para incentivar el consumo. El mercado nacio-
nal, por su parte, no otorga grandes esperanzas de re-
cuperacién, si bien es de esperar que su caida se ra-
lentice a partir del verano.

El Observatorio Industrial del Sector de Fabricantes de
Automoviles y Camiones considera que la flexibilidad
laboral, la 1+D+i, la mejora de la infraestructura logis-
tica y la formacién son elementos claves para mejorar
la competitividad del sector y poder asi competir con
los paises del centro y del este de Europa, que han
aumentado su produccién su volumen de ventas en los
Gltimos afios, debido a que sus costes medios de pro-
duccién por vehiculo son mucho mas bajos y a su me-
jor ubicacién geografica respecto de los grandes mer-
cados europeos.

Heteany
Ritingi-
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En nuestro pais, las
sociedades dedicadas
a servicios, es decir, a

la distribucion
comercial de los
vehiculos, sus piezas
y su reparacion,

suponen un 96% del
tejido societario.

El Tejido Empresarial: :
Sociedades, Cifra de Negocios, Empleo
y Localizacion.

El sector de la automocion,
en una descripcién en tér-
minos generales, esta com-
puesto por diversos subsec-
tores con sus propias carac-
teristicas que les hace dife-
renciarse los unos de los
otros, pero que unidos con-
forman la cadena completa
de un sector protagonista de
la economia nacional.: desde
las fabricas de automoviles a
los distribuidores comercia-
les, pasando por sociedades
auxiliares, todas ellas invo-
lucradas en que los consu-
midores tengan su medio de
transporte particular. Estos
subsectores acttian de forma
distinta y se ven expuestos,
en mayor o menor medida,
por los factores contempla-
dos en el estudio.

Basicamente, el sector de
este estudio se divide en dos
grandes subsectores: la in-
dustria y los servicios. En
nuestro pais, las sociedades
dedicadas a Servicios, es
decir, a la distribucién co-
mercial de los vehiculos, sus
piezas y su reparacién, su-
ponen un 96% del tejido
societario. Ese segmento
estd ocupado de forma ma-
yoritaria a la venta y repara-
cioén de los vehiculos, que en
suma suponen un 83% de
los Servicios; el resto se
divide en un 13% de socie-
dades dedicadas a la venta
de repuestos de automoéviles,
mientras que el 4% restante
lo conforman las distribuido-
ras y talleres de vehiculos de
dos ruedas.

La industria supone un pe-
quefio nicho de sociedades
sobre la totalidad, un 4%,
pero su presencia tanto en
facturacion como en empleo
es mucho mayor, como ve-
remos mas adelante. EI
segmento mas destacado,
los fabricantes de automovi-
les, suponen un 9% de la
industria; mas relevancia en
cuanto a cantidad de enti-
dades operativas tienen los
fabricantes de carrocerias,
remolques y semirremol-
ques, con una presencia del
40% vy, especialmente, los
fabricantes de componentes,
que copan el 47% de la in-
dustria. Los fabricantes de
motocicletas y vehiculos
ocupan el 4% restante.
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DEMOGRAFIA EMPRESARIAL

La dinamica del nacimiento, desarrollo y ex-
tincién de las sociedades es la fuente de los
impulsos innovadores de una economia. Y
esta rotacion de sociedades (tasas de entrada
y salida), ademas de contribuir directamente,
por su efecto aritmético al aumento de la
productividad de las sociedades de un sector,
ejerce un poderoso influjo indirecto sobre las
ya instaladas: la presién de la competencia.

El estudio de la demografia empresarial se
encarga de mostrar la evolucién en la crea-
cion de sociedades dentro del sector analiza-
do, teniendo en cuenta la creacién y desapa-
ricién de las mismas, junto con todas aque-
Ilas que sobreviven mediante el ejercicio ac-
tivo de su actividad.

La evolucién demogréafica del tejido empresa-
rial espafiol durante la Gltima década se ha
caracterizado por el crecimiento, salvo en
2001, en la constitucién de sociedades, al-
canzado su cota mas alta en el 2006. A par-
tir de ese afio, la cifra de altas comienza a
experimentar un descenso que se acentla de
forma notoria el pasado 2008, cuando se
produce la cifra méas baja de los Ultimos diez
afios, representando ademas una caida inte-
ranual en la creacién de sociedades de un
26,7% respecto a 2007.

Respecto a las bajas de sociedades (recogi-
das por los Registros Oficiales), en Espafia
se han incrementado de forma notable en los
afios 2007 y 2008, coincidiendo con los
afios en los que se produjeron descensos en
la creacion de sociedades.

En cuanto al sector de la automocién, éste
no ha sido ajeno a la tendencia indicada a
nivel nacional, ya que en 2008 presenta las
peores cifras de la década en cuanto a crea-
cion y desaparicion de sociedades. Al igual
que en las cifras globales, especialmente
relevante es el descenso en la creacién de
sociedades en 2008 respecto al afio anterior,
un 24,6%, cuando el nimero de sociedades
de la automocién que se creaban anualmente
solia mantenerse en cifras constantes en los
afios anteriores.

Esta tendencia se ha acentuado en los pri-
meros tres meses de 2009. Las altas de so-
ciedades del sector se encuentran en niveles
sensiblemente inferiores a los del Gltimo se-
mestre de 2008, pero esta cifra palidece
respecto a las constituciones en el primer
trimestre de 2008: de 415 en el ejercicio
vigente respecto a 757 en el mismo periodo
del anterior, lo que significa un decrecimien-
to del 45,2% en el sector y que confirma la
tendencia emprendedora descendiente ini-
ciada en el pasado 2008.

m Vehiculos de Motor
M Carrocerias, Remolgues vy Semirremolques
W Componentes

u Motocicletas y Bicicletas

327

axesor

Distribucion del Sector i i

W INDUSTRIA = SERVICIOS

mYehiculos - Venla de Vehiculos de Motor

H Mantenimiento y Reparacion de Vehiculos de

Motor
o Venta de Repuestos de Vehiculos de Motor

@ Venta y Mantenimiento de Motocicletas y
Bicicletas y sus Repuestos

Altas y Bajas del Sector de la Automocion vs Total Nacional
1999 2000 2001
Sector 3.067 2964 2762

Altas
_Total Naci. 108.588 115818 111.566 118.463 123.568 132.026 137.562 146.626 135.051 101.807
Sector 317 299
Bajas Oficiales
Total Naci  17.387 19.386 16.692 16.485 16.165 21.052 16.500 18.139 27.185 26.347

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
2.828 3.053 3.252 3.087 2874 3.025 2.282

412 386 484 431 492 567 585



En cambio, en el capitulo de bajas
oficiales en el primer trimestre del
2009, el cierre de sociedades mer-
cantiles se sitla en cotas practi-
camente idénticas a las del primer
trimestre del 2008, aunque au-

mentan de forma resefiable en tér-
minos inter-trimestrales (esto es,
comparando los cambios en la evo-
lucion de las tasas entre trimestres
seguidos a lo largo del horizonte
temporal). Asi, la tasa anualizada

Empresas Activas segun Demografia

1999 2000 2001

3067 2964 2762
31092 32329 33364
1897 1894 1871
w7 3y

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

2.828 3.053 3.252 3.097 2.974 3.025 2.282
34001 34997 355972 37.066 38.078 38.803 39.656
2072 18% 2063 2162 2077 2.181 2191
412 396 484 431 432 567 585

Altas y Bajas de Sociedades del Sector (15 Gltimos meses) 2+8500
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de las bajas para el 2009 podria
terminar rondando las 925, frente
a las 585 registradas en 2008,
pudiendo experimentar, de este
modo, un aumento interanual en
2009 del 58%.

El crecimiento neto de la demogra-
fia empresarial vinculada al sector
de automocién sufre un estanca-
miento en el aflo 2008. El total de
sociedades activas apenas se in-
crementa en 100 sociedades, cifra
muy por debajo tanto del creci-
miento medio neto de 1000 socie-
dades anual experimentando de
media en la UGltima década, como
del crecimiento medio neto en los
afios mas dificiles del sector
(2001, 2002 y 2005), en torno a
800 nuevas sociedades.

El impacto de los indicadores mos-
trados anteriormente tiene su refle-
jo en la creacién neta de socieda-
des. La tasa de creacién, a 31 de
Diciembre de 2008, se situé en un
4,28%, mas de dos puntos porcen-
tuales por debajo del afio anterior.
Esta cifra esta, ademas, por debajo
de la tasa de creacién neta nacio-
nal (5,65%), compartiendo la ten-
dencia descendente en el panora-
ma empresarial en los (ltimos
afios, aunque la caida en la crea-
cién en el sector no sea tan abrup-
ta como lo ha sido para el total de
sociedades a nivel nacional.

Un analisis demogréafico desglosado
del sector muestra, ademas que la
industria se encuentra especial-
mente estancada en la creacion de
sociedades nuevas en los dos ulti-
mos afios. Un sector que a finales
de los afios noventa mostraba un
mayor dinamismo que el sector de
servicios de  automocién ha ido
progresivamente perdiendo atracti-
vo para los emprendedores. La ten-
dencia decreciente en la rotacién
empresarial de ambas actividades
muestra cierto agotamiento del
sector, si bien los servicios de au-
tomocién mantienen una tasa de
creacion neta de sociedades per-
manentemente superior.

PROCESOS DE
CONCENTRACION

La industria del motor ha sido una
de las industrias mas activas y di-
namicas desde el punto de vista de
la concentracién empresarial. Asi,
las alianzas y fusiones buscando
aumentar de tamafio para benefi-
ciarse asi de reducciones de costes
via economias de escala y econo-
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mias de alcance, fueron cambiando (especialmente
durante la década de los afios noventa) el panorama
del mercado automovilistico.

En referencia a la fabricacién de vehiculos, el balance
ha sido claramente perjudicial para los procesos de
integracién (fusién o absorcién). Asi lo reflejan las
cuentas de Daimler-Chrysler, de Ford y de General Mo-
tors. Mientras, las estrategias consistentes en la firma
de alianzas empresariales han sido mucho mas exito-
sas. Las ultimas cuentas publicadas siguen poniendo
de manifiesto el buen comportamiento de las ventas de
Renault-Nissan, asi como de Toyota-Honda. El resulta-
do de este proceso de concentracion empresarial es la
existencia, a cierre de 2007 de dos decenas de gran-
des grupos empresariales que controlan la fabricacion
y el mercado mundial de automdviles, frente a los algo
mas de 50 existentes en 1975. Entre los principales
grupos a esa fecha se encuentran:

e Toyota Motor Corporation (Toyota, Dahiatsu, Hino,
Lexus, Scion)

e General Motors Corporation (Buick, Cadillac, Chevro-
let, Daewoo, GMC, Holden, Pontiac)

e Porsche Automobil Holding SE (Porsche, Audi, Seat,
Skoda, Bugatti, Bentley, Lamborghini, Scania,
Volkswagen, Volkswagen CV)

e Ford Motor Company (Ford, Lincoln, Mercury, Troller,

Volvo)

Hyundai-Kia Automotive Group (Hyundai, Kia)

Honda Motor Company (Acura, Honda)

PSA Peugeot Citroén S.A. (Peugeot, Citroén)

Nissan Motor Company (Infiniti, Nissan)

Fiat S.P.A. (Abarth, Alfa Romeo, Ferrari, Fiat, Fiat

Professional, Iribus, lveco, Lancia, Maserati)

e Renault S.A. (Renault, Dacia, Renault Samsung)

Asi, la importancia de las multinacionales es enorme:
alrededor del 80% de la produccién mundial esta en
manos de estos grupos. No obstante, fabricantes de

paises emergentes, como la empresa india Tata, em-
piezan a ganar cuota de mercado.

La industria espafiola no cuenta con ningln fabricante
importante de vehiculos desde la adquisicion de Seat
por el Grupo Volkswagen. Ello conlleva una pérdida
estratégica en las decisiones, lo que se conoce como
“efecto sede” sobre la industria. Las decisiones del
capital extranjero podrian ser determinantes en un fu-
turo. De hecho, se estd produciendo ya un cambio si-
lencioso en la asignacién de los pedidos a los fabrican-
tes de equipos y componentes; esto es, las decisiones
de aprovisionamiento estan siendo trasladadas a nive-
les superiores, lo que puede estar afectando a la pér-
dida de capacidad de decisién de las plantas espafio-
las sobre sus suministradores de componentes.

La industria de la automocién mundial registra en el
2008 un parén en los procesos de concentracion em-
presarial. A la ola de fusiones y absorciones que carac-
teriz6 el final de la década de los afios noventa y que
experimenté un nuevo impulso en 2002 y 2003, le ha
llegado un momento de ralentizacién en estos movi-
mientos empresariales que venian caracterizando la
industria del motor europea y mundial. Asi lo pone de
manifiesto un reciente estudio de PricewaterhouseCoo-
pers, que destaca la caida de un 45% en el valor total
de procesos de concentraciéon del sector a nivel mun-
dial, pasando en el nimero total de operaciones de
604 en 2007 a s6lo 549 en 2008.

El caso de los fabricantes de vehiculos y componentes
nacionales es algo diferente, pues 2008 es el afio que
mas procesos de concentracion registra de la Gltima
década, igualando la cifra de 10 operaciones registra-
da en el afio 2000. En concreto, son los fabricantes de
componentes los que han mostrado mayor dinamismo
empresarial a lo largo de la ultima década. Algunas
empresas consideran imprescindible aumentar su ta-
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mafio también mediante partnership o alianzas, ya Por lo que se refiere a la distribuciéon comercial, los

que los fabricantes quieren proveedores potentes a los
que poder trasladar carga financiera y gastos de |+D+i.
Es légico que las empresas traten de crecer en una
industria tan global por medio de fusiones y adquisi-
ciones pues el mayor tamafio les permite ofrecer mas
productos a los fabricantes asi como repartir los costes
indirectos entre un mayor volumen de produccién para
reducir costes y precios.

Del mismo modo, la mayor dimensién
permite a un mayor numero de fabri-
cantes instalarse en el extranjero,
algo fundamental teniendo en cuenta
el movimiento del ndcleo de la indus-
tria hacia el centro y el este de Euro-
pa, quedando la industria espafiola

datos revelan un mayor movimiento empresarial a lo
largo de todo el periodo, debido el mayor nimero de
empresas existentes y probablemente debidas también
al intento por parte de los concesionarios de aumentar
su tamafio y su poder de negociacion frente a los fabri-
cantes. La transposicién del Reglamento 1400/2002
de la Comisién Europea para introducir mayor poder de
competencia entre concesionarios y marcas fabricantes

Ventay
Reparacion de | Fabricacion de|

Vehiculos.
Venta de
Combustible

Afiliacion de Trabajadores a la Seguridad Social

puede que haya tenido también una
influencia significativa en el ndmero
de procesos de concentracion. El ta-
lante liberalizador de ésta nueva nor-
ma permite desde entonces la apertu-
ra de concesionarios en los que se
puedan vender varias marcas de au-
tomoviles y tuvo como finalidad la

AN [ JuL 418.391 174.667 ) e 7 :
en la periferia. Otro aspecto impor- e 1e 201 Py intensificaciéon de la competencia en
tante de las ventas de los fabricantes : ' la venta, reparaciéon y servicios
. . SEP 418.347 173.750 [
de componentes que incentiva la o postventa en beneficio de los consu-
concentracion empresarial es la posi- 414:574 173587 midores.
bilidad de aumentar su capacidad Now 415.128 173.55¢
i i 5- DIC s 717 i i
para hacer sistemas integrados y mé isses 17178 Destaca finalmente la ausencia de
qulos globalmen'@e, como lo hIIZO la ENE 414.433 172.700 movimientos empresariales en la in-
industria de fabricantes de vehiculos FEB 415.586 17285 dustria del sector de dos ruedas, ya
en su momento. Hoy, dado que la MaR 416.308 172532 que el nimero de fusiones en el sub-
y?gvg;§or2:ngae Cé(c))"r‘n rgﬁg?“t:é(s’ aés?[gz May R 171772 largo de todo el periodo analizado.
Eueden elevar su cugta de mercado S i 16255 171605
o

en los constructores mediante la ad- o ::; d16:261 263.500 EMPLEO GENERADO Y
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quisicion de una mayor capamdad — CIFRA DE NEGOCIOS
para integrar productos y reducir cos- 407.697 166.059
tes. — e e Anteriormente ara situar la situa
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Destaca en este contexto el proceso e cién del sector del motor en nuestro
de absorcién en curso de Chrysler por : 395870 15573 pafs, se ha mostrado la distribucién

. . - .
Fiat. Algunos, como el actual presi- 2LE0 T EEE de la sociedades por subsectores
dente de Fiat, anticipan una nueva FEB(*) 339.165 153.756 desde un punto de vista demografico,
reorganizacion del sector, basandose MAR(*) 335.520 153.833 en el que se reflejaba la presencia

fundamentalmente en los actuales
problemas de sobrecapacidad general
del sector y de alto endeudamiento
de algunos grandes fabricantes, es-
pecialmente estadounidenses. De este modo, la indus-
tria podria quedar configurada por so6lo seis o siete
grandes fabricantes, de los cuales podria haber lugar
tan sé6lo para dos europeos. Fiat busca asi disminuir su
diferencial de tamafo frente a sus inmediatos compe-
tidores franceses y alemanes.

[*}Noinclu

Fuente: Se g urid=d Socizl [4FI-E)
ntz de Combustible

mayoritaria de sociedades dedicadas
a servicios de la automocién por en-
cima de su industria. Esta panorami-
ca de distribucion del sector por

segmentos relativa al nimero de sociedades por activi-
dad muestra una realidad diferente a la que se observa
si se miden elementos de méas importancia a la hora de
evaluar el peso de las sociedades en la economia, co-
mo la facturacién de las sociedades o su nivel de em-
pleo.
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A nivel de facturacion, la venta de vehiculos, que cu-
bre un 36% del tejido empresarial de la automocién
en cuanto a sociedades, aporta un 46% de las ventas
del sector. La aportacion mas desequilibrante proviene
de los fabricantes de automdviles, cuyo aporte a la fac-
turacién total del sector es del 27%, a pesar de que
tan s6lo un 0,4% de sociedades forman parte de este
grupo. Otro subsector con un aporte relevante al bino-
mio presencia-ventas es el de los fabricantes de com-
ponentes, que aportan un 11% a la facturacién con
una presencia del 2,1%. El comercio de repuestos
aporta un 8% de la facturacién, quedando el 8% res-
tante en manos del resto de sociedades del sector.

Distribucidn del sector por facturacidn B\Eﬁ_ﬂ_l"

B SERVICIOS - Vienta de
Vehicubos de Motor

W INDUSTRIA - Vehiculos
die Motar

W INDUSTRIA
Componentes

B SERVICIOS - Venta de
Hl.'l.'l'."."ﬂ o% de Viehdculos
de Motor

B Resto Empresas Sector

Distribucion del Empleo en la Industria

® INDLISTRIA
Componentes

® INDUSTRIA - Vehiculos de

Motor
® INDUSTRIA -
Carrocenas, Remolgues v

Semirmemolgues

NDLISTRIA - Motocicletas
¥ Bicicletas

Distribucion de las Ventas en la Industria
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® Vehiculos de Motor
= Componentes
B Carrocenas, Remolgues y

semirremolgues

Motocicletas y Bicicletas

® SERVICHDS -

Distinguiendo la industria de los servicios, mas impor-
tancia cobran en cada segmento tanto los fabricantes
como los distribuidores de vehiculos de cuatro ruedas:
la facturacién de estas compariias fabricantes suman
el 67% de la industria del motor, mientras que conce-
sionarios y distribuidores aportan el 78% de la cifra de
negocios en la parte de servicios.

La importancia de estas dos parcelas en el sector, jun-
to a la fabricacién de componentes, y unido al hecho
de que son éareas que se encuentran expuestas direc-
tamente a la demanda existente por parte de los con-
sumidores, las convierte en pilares fundamentales
para el sostenimiento del sector, y son las mas afecta-
das por la crisis actual.

Dicha crisis, que durante el Gltimo afio, ha envuelto a
la mayoria de los sectores econémicos, tanto a nivel
nacional como internacional, ha castigado muy dura-
mente el mercado laboral. Los datos de empleo han
ido empeorando de forma continua hasta alcanzar muy
elevadas cotas de desempleo y haciendo proliferar figu-
ras como los Expedientes de Regulacion de Empleo
(E.R.E.), que han azotado de forma notable al sector
del motor.

En la automocion, la caida del empleo ha supuesto
una constante en los dltimos 12 meses, fruto espe-
cialmente del descenso en la demanda de automoviles.
A los fabricantes se les ha presentado una situacién en
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la que la falta de pedidos ha paralizado la produccién,
optando por la reduccién de costes de personal para
hacer frente a dicha situacién.

Asi, en Marzo del afio vigente, el nimero de trabajado-
res empleados en sociedades de fabricacion se ha
reducido en 18.759 personas empleadas, lo que supo-
ne un 10,8% de reduccién del empleo en el sector.
Esa caida en el empleo es un fiel reflejo de la situacién
actual, dado que en la industria no se habia dado una
situacioén parecida en la Ultima década. Es mas, el da-
to de crecimiento del empleo interanual 2007-2006 se
situé en un 5,2%, lo que relaciona aun mas los datos
de desempleo con la crisis actual, ya que, hasta 2008,
la fabricacion de automoéviles aportaba su grano de
arena a la generacién de empleo en nuestro pais.

Al igual que en las fabricas, el desempleo también ha
aumentado en las sociedades de distribucién comer-
cial. En este caso, la caida del empleo interanual a la
finalizacion de 2008 ha sido de un 4,6%, continuando
esta tendencia de incremento del desempleo en los

tor, especialmente en los principales fabricantes. Estos
han aplicado dos distintos tipos de reduccion: despi-
dos definitivos y despidos temporales. Especial difu-
sién han tenido los Expedientes de Regulacién de Em-
pleo temporales, dado el alto nimero de trabajadores

Distribucion del Empleo por CC.AA.
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que se estan viendo afectados por los mismos. Los fa-
bricantes han encontrado en estos paros productivos
una herramienta para poder reducir costes a la espera
de encontrar formulas que las permitan salir a flote de
la situacién critica en la que se encuentran.

A través del analisis de la prensa nacional en los Ulti-
mos doce meses, se certifica esta preocupante situa-
cioén sobre el empleo en el sector: el 42% de las gran-
des sociedades de la automocién han aparecido en los
medios con alguna noticia en las que se veian envuel-
tas en E.R.E. o despidos masivos. En la Industria, el
56% de las compafiias grandes han aparecido en los
medios en relacionadas con despidos en su seno,
mientras que en las grandes sociedades de Servicios
sélo el 16% se han visto en esta situacién.

Pero ;cémo se distribuye exactamente el empleo del
sector en Espafia? En la industria, el 90% de los traba-
jadores se concentran en sociedades fabricantes de
vehiculos (44%) y fabricantes de componentes (46%).
Demograficamente, las sociedades de estos subsecto-
res solo suponen un 2,5% de las sociedades que com-
ponen la industria; unido a su aporte a la facturacién
total, estos datos desprenden que abundan sociedades
grandes y medianas en ambas industrias, principales
afectadas por los E.R.E. mencionados anteriormente.
La fabricacién de carrocerias ocupa un 8%, mientras
que el 2% restante ejerce sus labores en la fabricacion
de motocicletas y bicicletas.

Por su parte, las sociedades de servicios, que acaparan
aproximadamente dos tercios del empleo del sec-
tor, concentran el mayor nimero de trabajadores
en las sociedades dedicadas a la venta de automé-
viles (59%), mientras que demograficamente ocupan

Distribucion de la Facturacion por CC.AA.
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el 38% de los servicios. Los talleres y servicios técni-
cos de mantenimiento, pintura, etc. emplean a un
20%, mientras que demograficamente cubren el 45%
de esta parcela dedicada a los servicios, por lo que el
ndmero de trabajadores empleados en dichos talleres
suele ser menor que en los servicios de venta.

DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA
ACTIVIDAD SECTORIAL

A nivel geogréfico, la distribucién del sector del motor
en nuestro pais presenta cuatro comunidades domi-
nantes: Catalufia (16,91%), Andalucia (15,42%), Co-
munidad de Madrid (13,86%) y Comunidad Valenciana
(12,08%), lo que supone el 58% del elenco empresa-
rial nacional. Es resefiable que, en la industria, una de
cada cuatro sociedades esté ubicada en Catalufia, re-
gién que ademas lidera en ndmero de sociedades per-
tenecientes al sector servicios. Otras comunidades,
como la madrilefia, la andaluza o la valenciana presen-
tan en su balanza una mayor presencia sobre el total
en servicios respecto a industria; mientras que, del
otro lado, Aragon participa de forma activa en la indus-
tria por encima de una presencia mucho menos rele-
vante en cuanto a servicios.

Los indicadores de facturaciéon y empleo, en cambio,
muestran mayores diferencias en cuanto al aporte de
las distintas comunidades. En ambos casos, la Comu-
nidad de Madrid y Catalufia amplian las diferencias de
dichos aportes respecto al resto del pais; especialmen-
te en la facturacién, en la que copan aproximadamente
el 50% de la facturacién nacional. Entre ambas comu-
nidades facturan el 54,5% de la distribucién de vehi-
culos y sus servicios relacionados.

En la industria, en cambio, la facturacién tiene mas
protagonistas: entre ellos, comunidades como Galicia
(16,20%), Aragén (14,06%) o Castilla-Ledn
(10,32%) realizan unos importantes aportes por detras
de las ya citadas Catalufia (24,02%) y Comunidad de
Madrid (20,67%). La presencia de los grandes fabri-
cantes de coches en dichas regiones es el factor cru-
cial que justifica estos datos.

A este factor se atribuye también la distribucién del
empleo en la industria: las cinco comunidades se si-
tdan por encima del 10% en su participacién en la
ocupacion del sector industrial automovilistico, con
Catalufia destacada en su 22,46% de participacion
sobre el total. En cambio, en los servicios, tras las co-
munidades madrilefia (20,83%) y catalana (18,55%),
aparecen Andalucia y la Comunidad Valenciana con
unos respectivos 12,70% y 11,93% de participacion,
muy por encima de la que ostentan dentro de la indus-
tria.
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El namero de
sociedades
concursadas a finales
de 2008 asciende
2.739, tres veces

mas que el afio — o — o — 2 — <, - N - ot N

anterior. —1 ‘—i ) —— W

Indicadores Financieros, Impagos y Ries-
o de Insolvencia de las Sociedades In-
ustriales y de Servicios de Automocion.

La situacién financiera de
muchas sociedades del sec-
tor, especialmente fabrican-
tes, muestra sintomas preo-
cupantes en un sector cuyo
exceso de capacidad insta-
lada y endeudamiento era ya
notorio antes del estallido de
la crisis financiera interna-
cional. Basta como ejemplo
recordar que dos de los
grandes fabricantes mundia-
les (Chrysler y General Mo-
tors), estan a punto de la
quiebra. De hecho, Chrysler
ya ha notificado su declara-
cién en concurso de acree-
dores. El objetivo a conti-
nuacion es analizar algunos
indicadores representativos
de la situaciéon de la morosi-
dad del sector de la automo-
cién en Espafa.

CONCURSOS DE
ACREEDORES

En la actualidad, los concur-
sos de acreedores se han
convertido en una figura ju-
ridica de uso cada vez mas
recurrente por todas aquellas
sociedades con problemas
financieros, sustituyendo a
las antiguas suspensiones de
pagos y quiebras.

A nivel nacional, el nimero
de sociedades que se han
acogido a un proceso con-
cursal para poder afrontar
las deudas con sus acreedo-
res han experimentado, des-
de finales de 2007, un con-
tinuo crecimiento trimestre
tras trimestre.

De esta manera, si en 2007
se acogieron a concurso 975

sociedades, el auténtico
“boom” se produce a lo lar-
go de 2008, finalizando el
afio con casi el triple de so-
ciedades concursadas sobre
el afo anterior, ascendiendo
la cifra a 2.739.

Aun mas, el arranque de
2.009 ha traido un nuevo
maximo en la cifra trimestral
de concursos para socieda-
des, con un total de 1.322,
lo que supone un 22,9%
mas de concursos que el
trimestre anterior, y un
212% mas en la comparati-
va interanual.

Estas preocupantes cifras,
fruto principalmente de la
situacion de crisis econémi-
ca actual, también se refle-
jan en los concursos de
acreedores del sector de au-
tomocién.
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Por lo que se refiere a la automocién, los
procesos concursales solicitados durante el
primer trimestre de 2009 se elevan a un to-
tal de 42, cifra que no se alcanzé durante el
afio 2008 hasta finales del tercer trimestre.
En términos interanuales, los concursos de
acreedores del sector en el primer trimestre
del 2009 han aumentado un 320% con res-

Esta cifra de porcentaje de sociedades con

impagos (21,80%), comparada con la media a
nivel nacional (9,46%), sitlia al sector en una
posicion delicada dentro de nuestra economia.

pecto a los registrados durante el primer tri-
mestre del 2008, incremento claramente
superior al incremento medio de concursos
en el total de la economia espafiola (212%).

Estas cifras, marcadas por una tendencia
constante al crecimiento de las mismas, no
dejan de ser signos de la delicada situacién
por la que atraviesan las sociedades espafio-
las, entre ellas muchas pertenecientes al
sector del automovil.

Especialmente las vinculadas a la industria
del motor. En efecto, las quiebras de socie-
dades en los udltimos tres afios reflejan una
tasa concursal en la industria muy preocu-
pante, pues indica que el 2,55% de las so-
ciedades de la industria del automévil se han
declarado insolventes, preocupando espe-
cialmente las actividades relativas a fabrica-
cioén de vehiculos (4,14%) y de componentes
(3,35%). Ello es ain mas significativo si te-
nemos en cuenta que, como veremos, ambas
actividades son claramente las mas impor-
tantes en términos de facturacién y de em-
pleo. El nivel de afectacion por los concursos
de acreedores de los servicios de automocién
es muy inferior, algo que es probablemente
debido tanto a la mayor densidad empresarial
de los servicios con respecto a la industria
como al desfase temporal del impacto de la
crisis entre ambos sectores.

PROCEDIMIENTOS
RELACIONADOS CON IMPAGOS

Los procedimientos de ejecucién abarcan los
distintos tipos de impagos y deudas que las
sociedades contraen con las administracio-
nes pulblicas y las demandas presentadas
por particulares ante Juzgados y Tribunales

2005 2006

2007 2008 2009
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de los distintos o6rdenes jurisdiccionales, compren-
diendo tanto las fases ejecutivas de obligacion de
pago como las notificaciones previas a las mismas.

Dentro del sector, la panoramica a 31 de Diciembre de
2008 destaca particularmente un dato: mas del 20%
de las sociedades dedicadas a la automocién aparece
como parte demandada en algln tipo de procedimiento
de impago. Esta cifra supone el doble sobre el dato de
2006, en la que el universo afectado era levemente
superior al 10%. En términos sectoriales, la industria
resulta levemente mas morosa que el sector servicios
en términos proporcionales.

Esta cifra de porcentaje de sociedades con impagos
(21,80%), comparada con la media a nivel nacional
(9,46%), situa al sector en una posicién delicada den-
tro de nuestra economia. Aunque el crecimiento en el
ndmero de impagados es acorde a la tendencia nacio-
nal, las cifras en el sector en los tres Gltimos ejercicios
se han situado siempre varios puntos por encima, sin-
toma de los problemas que tanto fabricantes como ser-
vicios estan teniendo en los Ultimos afios para poder
afrontar sus obligaciones de pago.

A nivel geografico, analizado el desglose por Comuni-
dades Autonémicas, el porcentaje mas alto de impagos
aparece en las Ciudades Auténomas de Ceuta y Melilla,
aunque los datos no son notorios para una compara-
cion con el resto de comunidades, dado el pequefio
ndmero de sociedades que lo conforman. Mas desta-
cable es que Andalucia presente en 2008 un 30,72%
de sociedades con procedimientos de impagos, habida
cuenta de que es la segunda comunidad auténoma con
mayor nimero de sociedades en el sector.

Los niveles de morosidad en Catalufia, comunidad lider
en cuanto a presencia en el sector, se sittan en valores
cercanos a la media nacional (21,68%), mientras que
en la comunidad de Madrid el indicador ronda el 25%.
Por el contrario, el Pais Vasco lidera la tabla por deba-
jo, con un 8,53% de sociedades con impagos.

Destaca igualmente que todas las regiones ofrezcan
mayores porcentajes de morosidad en 2008 respecto a
2007.
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RIESGO DE INSOLVENCIA

Riesgo de insolvencia en la industria y en los
servicios de automocidn de las sociedades es-
paiiolas. La importancia del tamaiio.

El Riesgo de Insolvencia es un indicador propio de
Axesor encargado de medir y detectar la posible situa-
cién de incumplimiento de pago a corto plazo en que
se encuentre una sociedad. El analisis de lo valores de
dicho indicador para el conjunto de sociedades sirve
para reflejar la evolucion de la probabilidad de quiebra
de las sociedades del sector.

En 2009, tanto Industria (42,22%) como Servicios
(41,04%) se situan en valores de riesgo muy similares.
En los Gltimos afios, el riesgo en ambos sectores se ha
situado siempre en valores muy préximos, aunque con
una tendencia leve de aumento en ambos desde el
2004 al momento actual. La industria, mas azotada
por la crisis actual, ha experimentado un crecimiento
de cuatro puntos porcentuales desde 2007, mientras
que los Servicios han sufrido un incremento levemente
superior al 2% desde ese afio.

Si bien el riesgo a la insolvencia se ha incrementado
en los ultimos ejercicios, dénde realmente se hace
palpable el efecto de la situacién critica actual es en el
analisis del indicador por tamafio de empresas.

En 2007, los grandes fabricantes y distribuidoras co-
merciales presentaban un riesgo de insolvencia cerca-
no al 23%. Desde el principio de la década estas so-
ciedades habian permanecido, casi siempre, por deba-
jo del 20%, en una situacién de bajo riesgo de a la
hora de no poder afrontar sus pagos. Durante el 2008,
y hasta el momento actual, estas sociedades se han
visto afectadas por distintos factores econdémicos y
financieros que han propiciado que su riesgo de insol-
vencia, en estos momentos, se sitlie en un 35%.

Parecida trayectoria han seguido las entidades de ta-
mafio medio, aquejadas por los mismos sintomas deri-
vados de la situacién econémica actual, presentando
en estos momentos un riesgo de quiebra del 36,45%.
En cambio, las pequefias sociedades, aunque con un
valor actual del 42,83%, no han experimentado un
incremento tan agudo debido a que su riesgo de insol-
vencia es, en principio, mas alto que en medianas y
grandes por la propia idiosincrasia de las mismas y la
dificultad que tiene para conseguir cierta estabilidad
en su negocio en un corto plazo de tiempo.

Una de las claves de la recuperacion para la industria
sera la evolucién de  las exportaciones. La crisis ha
golpeado primero a la industria pero es probable que
afecte con mas intensidad a la distribucién comercial

N2 de Sociedades con Procedimientos de Ejecucion relativos a Impagos por sectores

2006 2007
Con Impagos Con Impagos % con Impagos Activas Con Impagos % con Impagos
1.827 278 15,22% 1.826 343 18,78%
16,98% 40.120 21,93%

16,91% 41848 21,80%

Activas % con Impagos Activas
ndustria 1.808 189 10,45%
35.264 4078 10,3%9%

r
41.072 4267 10,39%

40.011
41.838

6.795
r
7.073

Servicios

Total Sector
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Ne de Sociedades con Procedimientos de Ejecucion relativos a Impagos por CC.AA.

2006
Activas Con Impagos % con Impagos Activas
Andalucia 6.303 597 8,47% 6.458
Aragon 1212 89 7,34% 1.231
Asturias 839 112 13,35% 841
Baleares 1.021 186 18,22% 1.021
Canarias 1.550 240 15,48% 1.590
Cantabria 384 53 13,45% 408
Castilla la Mancha 2.00 110 5,48% 2.108
Castilla Leon 2.275 157 6,90% 2.300
Catalufia 6.953 799 11,49% 7.110
Extremadura 852 56 6,57% 868
Galicia 2.900 262 8,03% 2.956
La Rioja 243 24 9,64% 258
Madrid 5.758 594 10,32% 5.845
Murcia 1.281 205 16,00% 1.284
Navarra 845 51 7,91% 654
Ceuta y Melilla 104 35 33,65% 02
Pais Vasco 1721 131 7,61% 1.742
Valencia 5.012 566 11,29% 5.050
Total 41072 267" 10,39% 21838

2007
Con Impagos % con Impagos Activas Con Impagos % con Impagos
1.400 21,68% 6.500 1.997 30,72%
151 12,27% 1.258 216 17,17%
143 17,00% 831 169 20,34%
155 15,18% 1.041 233 22,38%
364 22,89% 1.595 437 27,40%
43 10,51% 417 62 14,87%
247 11,72% 2.160 338 15,65%
239 10,39% 2.276 336 14,76%
1.357 19,09% 7.086 1.536 21,68%
156 17,97% 865 177 20,46%
382 12,92% 2.963 562 18,97%
25 9,69% 258 30 11,63%
1.106 18,92% 5.793 1.4%4 25,79%
235 18,16% 1.307 251
56 8,56% 652 72
22 21,57% 101 43
118 6,77% 1.770 151
874 17,31% 5.073 1.039 20,48%
7.073 i 16,91% 41.846 9.143 21,80%

de vehiculos de motor a medida que la recuperacién de
la economia espafiola se retrasa.

2009: un contexto economico muy complicado.

La gran diferencia en la dimension de la crisis econo6-
mica actual frente a crisis anteriores radica en su ori-
gen: el sistema financiero. La mayoria de las recesio-
nes globales desde la segunda guerra mundial fueron
el resultado, o bien de los bancos centrales subiendo
los tipos de interés para acabar con un boom que
amenaza la estabilidad de precios, o bien de un au-
mento exdgeno del precio del petréleo. Pero, en gene-
ral, el sistema financiero funcionaba bien y se limitaba
a sufrir la recesién en términos de reduccién de de-
manda de financiacién por parte de economias domés-
ticas y empresas no financieras, asi como en términos
de quiebras y aumento de la morosidad. La diferencia
con la crisis del afio 2008 es que la capacidad del
sistema financiero de proveer servicios de intermedia-
cion y financiacion a empresas y familias estuvo en
peligro. Y aun lo esta.

En efecto, la crisis de la industria mundial en general y
de la industria de la automocién en particular, es con-
secuencia, principalmente, del colapso financiero en la
diversificacién del riesgo del sistema financiero esta-
dounidense y su exportacion al resto del mundo. Y
terminada la euforia y la confianza en el sistema, las
imperfecciones existentes en los mercados financieros
se han trasladado a la economia real a través de los
problemas existentes de informacién asimétrica y ra-
cionamiento del crédito.

La evidencia empirica sefiala que las recesiones cuyo
origen esta en crisis financieras tienden a ser mas lar-
gas y profundas. Asi, el paro suele aumentar una me-
dia de siete puntos en la fase baja del ciclo, incremen-
to que suele durar una media de cuatro afios. La pro-
duccion suele caer (desde el punto de maximo auge)
una media de nueve puntos, y la duracién de la desa-
celeracion del PIB suele durar alrededor de 2 afios.
Esta es la situaciéon econdémica general en la que pro-
bablemente tendréan que operar las industrias vy distri-
buidoras de vehiculos del sector en Espafia. De este

modo, la duracién de la recesion y de la caida las ven-
tas resultard fundamental en la probabilidad de super-
vivencia de las empresas de la industria del motor.

En este sentido, la recesion en Espafia se puede decir
que es una recesién joven, pues apenas si lleva dos
trimestres, al igual que en Japén, Europa (excepto
Reino Unido, en la que la recesion lleva instalada tres
trimestres), y la mayoria de las economias desarrolla-
das y emergentes. La recesién estadounidense, al ser
el origen del actual colapso financiero, es la mas vete-
rana, alcanzando ya el afio y medio. Por otro lado, exis-
ten razones para pensar que la duracién de la crisis
sera mayor en Espafia como consecuencia de su coin-
cidencia con el estallido de la burbuja inmobiliaria, la
sobredimensién del sector de la construccién y nuestro
enorme endeudamiento exterior.

Mecanismos de transmision por los que la crisis financie-

ra se convierte en crisis industrial (real). Las crisis
bancarias y del sistema financiero en general dificultan
la actividad econémica. Los principales mecanismos
de transmisiéon de una crisis financiera a la economia
real son los siguientes:

* Canal monetario. Conforme las condiciones financie-
ras se deterioran, la oferta monetaria cae, afectando
negativamente a la produccién.

Bxasor

Rieigo de Intobeencia en el sector de la Automocién




Riesgo de Insolvencia por Subsectores
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® Canal de crédito. Las crisis financieras cambian el
valor de los activos, que desempefian un papel cola-
teral y afectan negativamente a las posibilidades de
familias y de empresas de obtener crédito. La inver-
sion y el consumo se ven, a su vez, perjudicados.

® Coste del capital. Las asimetrias que existen en la
informacion de la que disponen prestamistas y em-
presarios conllevan, muy frecuentemente, un mayor
coste de capital para estos ultimos, y, en consecuen-
cia, unos menores niveles de inversion y de produc-
cién. En situaciones de desconfianza financiera, la
asimetria informativa existente entre entidades fi-
nancieras y empresarios se vuelve muy estricta debi-
do al potencial aumento de demanda de crédito por
parte de los prestatarios de peor calidad (con menor
capacidad de devolucién del mismo por lo arriesgado
de sus inversiones). Asi, se afiade una prima de ries-
go al coste del capital para discriminar entre presta-
tarios de alta y baja calidad, que desemboca en la
contraccién de la inversion y de la produccién.

* Canal del capital bancario. Cuando el capital bancario
se erosiona, los bancos se vuelven mas adversos a
otorgar crédito y pueden verse forzados a llevar a
cabo un intenso proceso de desapalancamiento que
agudice la recesion.

¢ Efecto riqueza. Las crisis financieras pueden afectar
al consumo privado a través de cambios en el precio
de los activos, afectando a la riqueza mantenida en
forma de acciones o de vivienda de las economias
domésticas. La evidencia empirica muestra que el
nivel de afectacion del consumo cuando cae el pre-
cio de la vivienda es mayor que ante una caida pro-
porcional del valor de las acciones.

* Incertidumbre. Las crisis financieras influyen sobre la
actividad econémica a través del aumento de la in-
certidumbre que provocan sobre los mercados. La
mayor incertidumbre dificulta la eficiente asignacion
de los recursos al aumentar la aversién al riesgo de
los agentes y reducir la amplitud de los acuerdos o

Ri#sgo de Insalvencia por tamalto de empresas axasar

2004 ann ann 2007 nne
_——u avy avy ALY svveo

2000

avua

; GRANDES 21,63% 17,69% 1850% 20,09% 17,69% 18,62% 22,89% 2406% 28,61% 35,39%
E MEDIANAS 16,86% 25,07% 26,46% 31,55% 29,52% 29,94% 35,51% 35,01% 35,67% 40,65%
2 PEQUERIAS 27,97% 29,70% 32,42% 34,74% 37,86% 37,72% 39,05% 39,43% 40,06% 43,51%
8 GRANDES 28,10% 12,10% 17,87% 15,80% 17,52% 18,84% 19,84% 20,87% 26,68% 36,15%
% MEDIANAS 12,19% 19,55% 20,89% 22,01% 21,59% 21,32% 23,32% 25,43% 28,25% 35,59%
“ PEQUERIAS 33,21% 34,66% 36,83% 34,11% 37,12% 37,02% 38,23% 39,10% 40,63% 42,80%

contratos que se cierran. Ademas, la mayor incerti-
dumbre puede desembocar en una mayor reticencia
por parte de las empresas a acometer nuevas inver-
siones. Si a la mayor incertidumbre se le une unos
mayores tipos de interés y una menor demanda,
puede producirse un aumento de los inventarios de
las empresas y una caida de las ventas, resultando
todo ello en una capacidad instalada de produccién
excedente u ociosa. El resultado sera una caida de la
produccién y una caida del empleo.

* Volatilidad del tipo de cambio. Una mayor variabilidad
del tipo de cambio puede coadyuvar a convertir una
crisis financiera en una crisis cambiaria que obliga a
una devaluacién. Asimismo, la mayor volatilidad in-
troduce incertidumbre en los intercambios comercia-
les.

De este modo, la crisis financiera ha mutado en una
completa recesién econdémica a través del colapso de
la confianza de consumidores y empresas (no debemos
olvidar que la caida en la demanda de vehiculos es aln
mayor en el caso de empresas que de particulares), la
caida del consumo, de la inversién y del empleo. Es
dificil distinguir la contribucién exacta de cada varia-
ble a las caidas de las ventas de vehiculos. Lo que pa-
rece evidente es la reduccién considerable de las ven-
tas para el resto del afio, asi como la intensidad y la
rapidez con que ha golpeado la crisis al sector, cau-
sando un nivel excesivo de stocks sin vender que, pro-
bablemente, estan agudizando la caida de la produc-
cién y los expedientes de regulacién de empleo. Hasta
ahora todo ello se traduce en expedientes de regula-
cion temporales, reduccion de la jornada laboral y con-
gelacién salarial a fin de evitar cierres permanentes.
Pero un posible alargamiento de la crisis podria derivar
en el cierre permanente de alguna fabrica y en una
profunda reestructuracién del sector. De momento, la
mayoria de los planes de inversidén previstos para el
2009 por parte de los principales fabricantes han sido
cancelados o pospuestos indefinidamente.

Por lo tanto, son tres los ambitos que condicionan el
futuro a corto plazo del sector de la automocion:

1. EI &mbito financiero, que se caracteriza por la es-
casez de financiacién y la dificultad para acceder a
ésta.

2. EI &mbito econdmico, con caidas histéricas de las
ventas.

3. EI &mbito estructural, donde la industria debe ha-
cer frente a margenes bajos debido a una cartera
de productos crecientemente compleja y diversa
asi como a la cada vez mas fuerte presiéon para
adaptar la produccion, la logistica, los vehiculos y
la I+D a las exigencias medioambientales estable-
cidas por Bruselas.

SECTORAUTOMOCION
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Indicadores Financieros determinantes del Riesgo de Insolvencia en la Industria

Nivel de Rentabilidad Liouidez Composicion del Coste del
Endeudamiento Financiera - Endeudamiento | Endeudamiento

GRANDES 1,18 3,55
2,36 5,03
3,20 2,03
2,28 0,23
0,51 8,31
1,01 10,07
0,85 -18,45
0,51 7,06
1,51 -13,46
MEDIANAS 2,28 3,53
2,38 36,00
2,4 23,72
3,26 -12,14
2,83 1,76
0,23 23,60
0,33 2,44
2,85 -1,73
3,10 7,83
PEQUENAS 2,71 3,44
2,34 6,11
3,21 2,14
1,52 -18,34
2,85 4,21
1,57 1,32
3,67 -3,50
2,48 -3,00
3,23 2,08

Evolucion de los principales indicadores finan-
cieros (2000-2007)

Tras analizar el mapa de exposicion al riesgo de insol-
vencia sectorial y describir las implicaciones financie-
ras y reales de la crisis financiera internacional que
permiten comprender y anticipar un afio 2009 enor-
memente dificil para las ventas del sector, repasamos a
continuacién la evolucién de los principales indicado-
res financieros del sector en los Gltimos afios.

Industria

1.

Nivel de endeudamiento. La relacién media entre
endeudamiento y fondos propios empeora conside-
rablemente independientemente del tamafio de las
sociedades en el afio 2007. En el caso de socie-
dades medianas y pequefias el endeudamiento
registré niveles elevados en dicho afio, por encima
de la media nacional, en torno a 2,20%. Son cifras
preocupantes ante la escalada de acontecimientos
financieros y de las caidas en las ventas registrada
en los Gltimos meses.

Coste del endeudamiento. El progresivo endureci-
miento de las condiciones monetarias desde 2005
implica una elevacion del coste del endeudamiento
generalizada para todas las sociedades de la indus-
tria. Se convierte asi en una variable que intensifi-
ca los problemas financieros paulatinamente a lo
largo de los Gltimos afios. La reduccion en los tipos
de interés acontecida a lo largo de 2008 y 2009
en la zona euro no facilita en la misma proporcion

1,35
1,38
1,38
1,30
1,49
1,61
1,27
1,18
1,27
1,56
1,53
1,56
1,35
1,30
1,60
1,81
1,54
1,66
1,57
1,38
1,36
1,43
1,47
1,53
1,63
1,76
1,83

4.

0,06 0,18 1,52
0,08 0,14 1,66
0,05 0,14 1,824
0,04 0,16 1,28
0,07 0,23 1,32
0,12 0,12 0,88
0,04 0,23 1,45
0,03 0,19 1,47
0,07 0,17 1,80
0,12 0,32 2,14
0,10 0,23 2,34
0,08 0,23 2,50
0,11 0,25 2,45
0,11 0,37 1,86
0,12 0,28 1,7

0,16 0,27 1,74
0,10 0,31 2,02
0,17 0,43 2,40
0,26 0,38 2,70
0,26 0,33 3,40
0,25 0,27 3,08
0,18 0,33 2,71
0,25 0,33 2,44
0,31 0,35 2,35
0,29 0,420 2,33
0,26 0,48 2,34
0,30 0,53 2,92

el coste del endeudamiento debido al aumento en
las primas de riesgo y a los problemas de raciona-
miento del crédito, como analizaremos posterior-
mente.

Composicién del endeudamiento. La proporcion
entre deuda a largo plazo y deuda a corto plazo
muestra un comportamiento desigual segin del
tamafio de la sociedad que analicemos. Si se trata
de sociedades medianas o pequefias dicha propor-
cién mejora de forma generalizada, mostrando una
inercia positiva que puede ayudar a afrontar mejor
la dificil situacion actual. Preocupa, sin embargo,
el valor que muestra el indicador de las grandes
sociedades, que implica un continuo deterioro de
la composicién del endeudamiento desde el 2006,
afio en el que la deuda a corto plazo alcanza el
81% del total de la deuda de los grandes fabrican-
tes de vehiculos y de componentes. En el afio
2007 esta cifra alcanza el 83%.

Rentabilidad financiera. El indicador de rentabili-
dad de los fondos propios sobre el nivel de benefi-
cios empeora en los dos Gltimos ejercicios analiza-
dos para las grandes sociedades. Este grupo de
sociedades registran rentabilidades financieras
negativas desde el 2005, rentabilidades que po-
drian empeorar ain mas por la existencia de pér-
didas o por la existencia de fondos propios negati-
vos. Las sociedades medianas, por su parte, apro-
vechan su estructura financiera para impulsar la
rentabilidad que obtienen sus accionistas de ma-
nera importante.



Liquidez. Como se puede observar la tesoreria de
las grandes sociedades representa tan so6lo un 7%
de las deudas a corto plazo en el afio 2007. En el
caso de medianas y pequefias el ratio de liquidez
es significativamente mayor, un 17 y un 30% res-
pectivamente para el 2007. Lo mas destacable es
la evolucién favorable de la liquidez en la generali-
dad de las sociedades, que adquiere aun mas rele-
vancia en el marco financiero actual de restriccién
del crédito.

Solvencia. El indicador de solvencia registra una
evolucién positiva en términos generales, siendo
un activo significativo en el caso de sociedades
medianas y pequefias. La solvencia de las grandes
sociedades comenzd a adquirir niveles mas preo-
cupantes desde el afio 2005.

Distribucién comercial y servicios

2. Coste del endeudamiento. Muestra un comporta-

miento muy similar al coste del endeudamiento de
la industria.

Composicion del endeudamiento. Este indicador
mejora sensiblemente para el caso de las grandes
sociedades en comparacién sus homologas de in-
dustria. Pero sociedades medianas y pequefias
ofrecen niveles de relativos de deuda a corto plazo
superior que en el caso de la industria para el
2007. Dado el gran numero de sociedades que
conforman este grupo sirve de orientacion sobre la
dificil situacién financiera a la que puede enfren-
tarse el sector en la actualidad.

Rentabilidad financiera. La evolucion de la renta-
bilidad financiera de este subsector es mas homo-
génea entre sociedades de tamafios dispares. Pero
en el caso de la distribucién y los servicios de au-
tomocién son los pequefios concesionarios y talle-
res de reparaciéon los que menos logran incremen-
tar la rentabilidad de sus recursos propios.

Liquidez. La liquidez del sector muestra una evo-
lucién y unos niveles muy similares a la industria.

Solvencia. Los indicadores de solvencia para los
diferentes tamafios de sociedades se sitian dentro
de lo razonable en términos financieros, excepto
para el caso de las grandes sociedades, que no
disponen de tanta holgura financiera al ser su acti-
vo circulante s6lo sensiblemente superior a sus
deudas a corto plazo.

Indicadores Financieros determinantes del Riesgo de Insolvencia en la Distribucion Comercial y Servicios

Nivel de Rentabilidad Liquidez Composicion del Coste del
Endeudamiento Financiera fqui Endeudamiento | Endeudamiento

1. Nivel de endeudamiento. La deuda o financiacion
ajena de las sociedades de distribucién y servicios
de automocién es mas del triple de sus fondos
propios. Son niveles de endeudamiento muy peli-
grosos y, en cualquier caso, mas elevados que en
el caso de la industria. Ademas empeoran sensible
en el Gltimo afo tanto en el caso de sociedades
medianas como pequefias. Destaca la reduccion en
el nivel de endeudamiento de las grandes socieda-
des de distribucioén.

GRANDES 431 5,48

2,48 11,87
3,60 -7,36
2,44 -5,45
1,64 28,67
7,77 -13,80
2,10 21,03
9,90 2,56
3,40 5,34
MECIANAS 3,28 10,74
3,57 8,20
3,25 9,52
2,78 5,95
3,47 11,56
3,41 15,51
3,43 13,08
3,17 8,58
3,18 10,77
PEQUERNAS 3,71 0,04
3,79 2,14
200 1,10
3,64 0,26
3,50 1,35
2,95 -4,15
408 0,44
3,76 -1,58

3,92 2,53

1,38 0,05 0,43 2,24
1,53 0,12 0,14 1,92
1,06 0,03 0,09 2,81
1,10 0,03 0,18 2,65
1,28 0,03 0,14 1,42
el rls 0,08 0,31 1,88
1,48 0,05 0,49 2,31
1,87 0,04 1,50 2,70
elokl 0,03 0,20 2,62
1,43 0,12 0,26 2,61
1,38 0,10 0,20 2,94
1,37 0,11 0,23 3,51
a4 0,15 0,19 2,69
1,42 0,11 0,22 2,34
1,50 0,12 0,22 2,23
1,63 0,13 0,31 2,00
e 0,12 0,32 2,43
1,57 0,12 0,33 2,81
1,50 0,26 0,24 71,
1,35 0,22 0,27 2,73
1,42 0,25 0,27 2,86
1,56 0,25 0,30 2,65
1,55 0,30 0,31 2,30
1,47 0,29 0,32 2,03
1,45 0,21 0,35 2,04
1,48 0,28 0,42 2,10
1,56 0,29 0,41 2,4

7.
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Informacién asimétrica y racionamiento del cré-
dito. Implicaciones sobre la viabilidad financie-
ra de las sociedades del sector.

En los mercados financieros se entrega dinero no a
cambio de bienes, servicios 0 recursos, como ocurre
normalmente en el resto de mercados, sino a cambio
de una promesa de devolucion futura de la cantidad
recibida con sus intereses. Pero las promesas pueden
incumplirse y no es siempre facil evaluar correctamen-
te el riesgo de incumplimiento, sobre todo cuando la
desconfianza y la incertidumbre se apoderan de las
expectativas de los agentes ante un cambio drastico en
la coyuntura econémica. En tal situacion el tipo de
interés deja de ser un indicador fiable del precio del
crédito para las entidades financieras, lo que se tradu-
ce en una restriccién de la otra variable que éstas ma-
nejan: la cantidad de crédito que consideran 6ptima
otorgar.

El problema de informacién asimétrica que determina
la restriccion de crédito por parte de la banca se pro-
duce porque el prestatario (consumidor o empresa)
dispone de mayor informacién tanto sobre la probabili-
dad de éxito o fracaso de su inversion (riesgo moral por
posibilidad de ocultar informacién o de seleccion ad-
versa de proyecto) como sobre el grado de seriedad de
su personalidad (riesgo de seleccién adversa de presta-
tario). Estas imperfecciones en la informacién, que no
impiden al banco continuar con su labor intermediado-
ra durante el auge econémico, lo paralizan durante la
fase bajista del ciclo ante la mayor desconfianza e in-
certidumbre sobre el cumplimiento por parte del pres-
tatario de su promesa de pago. Y todo ello tiene lugar
cuando las propias entidades financieras tienen gran-
des problemas en valorar correctamente el precio de
sus activos y el valor en bolsa de sus acciones ha su-
frido una severa correccion, que probablemente requie-
re ampliaciones de capital o la venta de los activos
menos estratégicos para mantener sus recursos propios
de acuerdo a la normativa internacional.

Pues bien, siendo la restriccién del crédito enorme en
la actualidad, ésta no afecta por igual a las pequefias y
a las grandes. Precisamente porque las asimetrias in-
formativas son mayores en el caso de los prestatarios
pequefos, la banca penaliza mas a éstos. En efecto,
las sociedades de mayor tamafio llevan a cabo emisio-
nes de bonos frecuentes y cuantiosos, de modo que
compensa a los inversores dedicar recursos a conocer y
seguir su evolucién financiera y valorar su riesgo, direc-
tamente o a través de expertos. Las empresas grandes
son, pues, mas transparentes, su situacién financiera
es mas conocida y, por tanto, el riesgo de incumpli-
miento es menor. Ello implica que el coste del crédito
(coste de capital) serd también menor para ellas. En

VARIACION INTERANUAL DEL CREDITO A OTROS SECTORES RESIDENTES (%)
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Fuente: Banco de Espafia — Cajas de Ahorro

cambio, las sociedades de menor tamafio del sector no
pueden llevar a cabo emisiones en el mercado de capi-
tales, por lo que deben financiarse mediante crédito
bancario o fondos propios.

Entre las principales implicaciones de los problemas
de informacién y del racionamiento del crédito para el
riesgo de insolvencia de las sociedades en el actual
contexto de caidas de las ventas y de la produccién del
sector de la automocién podemos destacar las siguien-
tes:

e La caida de la demanda de vehiculos, el aumento de
la morosidad en el sector testigo, de las dificultades
existentes de cobro, y la escasez de financiacion ex-
terna incrementa el riesgo de exposicién de las so-
ciedades del sector a experimentar mayores proble-
mas de liquidez. Existe el riesgo de que una crisis de
liquidez derive en una crisis generalizada de insol-
vencias.

e El coste del capital asi como la accesibilidad a la
financiacién externa es menor para las sociedades
menos endeudadas.

e Las sociedades mas pequefias deberan financiarse
en mayor proporcion con recursos propios (capital y
fondos autogenerados). Estos seran muy importantes
para la supervivencia de la sociedad ante el contexto
de caida de las ventas y condicionaran la realizacién
de nuevas inversiones.

e Las empresas mas endeudadas o con costes de fi-
nanciacion mas altos deberan reducir su endeuda-
miento antes de llevar a cabo nuevas inversiones.

e El resultado de un ineficiente funcionamiento del
mercado crediticio puede dar lugar a externalidades
negativas, por las que la falta de informacién genera
costes para algunos de los agentes existentes en el
mercado. Por ejemplo, una tasa de morosidad de una
region muy elevada con respecto a la media nacional
podria aumentar ain mas la asimetria de la informa-
cién, aumentando para el banco el riesgo de conce-
sién de un préstamo. Si ello le Ileva a reducir el na-
mero de préstamos para financiar la adquisicién de
un vehiculo, se venderan aun menos vehiculos en
esa region, lo que agravara la externalidad.

e La drastica caida de las ventas nacionales y de algu-
nos destinos de exportacion clave (Reino Unido, es-
pecialmente) provocara problemas de liquidez en las
empresas de fabricacién de vehiculos de motor y de
componentes. Dada la actual escasez de liquidez
existente en los mercados financieros muchos fabri-
cantes afectados por los bajos margenes y rentabili-
dades, los elevados costes fijos (que incluyen los
costes de personal) asi como por las altas inversiones
comprometidas en nuevas tecnologias de vehiculos
poco contaminantes, podrian aumentar su riesgo de
insolvencia. Las dificultades financieras de los gran-
des fabricantes asfixiarian a muchas pymes enor-
memente dependientes en sus ventas, desencade-
nando la posibilidad de una ola de quiebras en la
cadena de suministro.

e Respecto a la productividad, se han producido fuer-
tes incrementos en la misma como consecuencia de
la reestructuracion emprendida en el sector desde



principios de los noventa, que ha supuesto una re-
duccién de plantillas del 25%. Pese a ser elevada
(tres plantas espafiolas estan entre las diez mas pro-
ductivas de Europa), sigue siendo inferior a Japon o
Estados Unidos. Serd, sin duda, una variable clave
para minimizar el cierre de plantas y el riesgo de
deslocalizacion.

La industria tendra que seguir haciendo frente a
unos costes fijos elevados. Se ha experimentado una
progresiva disminuciéon del peso de los salarios en
los costes totales, en contraposicion a los componen-
tes, una tendencia coherente con la fuerte disminu-
ciéon de mano de obra directa y con el fuerte incre-
mento de externalizacion de compras. Aunque no se
trata de una industria intensiva en energia, supone el
1,5% del consumo total de energia. Se ha reducido
un 20% gracias a medidas de eficiencia energética.
Dentro de estos costes, en los Gltimos afios ha susci-
tado gran interés y preocupacion el problema de la
logistica del transporte. En efecto, si consideramos
la lejania de los centros de producciéon espafioles
respecto de sus centros de aprovisionamiento y de
sus mercados de exportacion, la logistica de distri-
bucién se convierte en una variable clave de compe-
titividad en la que Espafa estd muy mal situada. Los
estrangulamientos en los accesos fronterizos a las
redes viarias y de ferrocarril afiaden una penalizacién
adicional para nuestros transportes. Los costes de
transporte constituyen un renglén negativo de impor-
tancia creciente, que supera ya la ventaja laboral (en
vias de desaparecer). La industria espafiola soporta
diferencias medias de coste logistico con otras ubi-
caciones de la UE de 300 euros por vehiculo, lo que
es previsible que afecte a la rentabilidad.

Las economias de escala también han modelado la
ubicacion y el desempefio de las plataformas produc-
tivas. Asi, con el objetivo de reducir el elevado coste
de desarrollo de los nuevos vehiculos, se ha llevado a
cabo una reduccién del numero de plataformas o
plantas (por ejemplo, el grupo Volkswagen AG utiliza
una unica plataforma para cuatro modelos de distin-
tas marcas: el Seat Ledn, el Skoda Fabia, el VW Golf
y el Audi A3). Del mismo modo, aspectos tales como
el incremento de los precios de los insumos, la apa-
ricibn de nuevos competidores en economias emer-
gentes, las cuantiosas inversiones en |+D, impres-
cindibles para fabricar coches mas seguros y menos
contaminantes, o las fuertes campafias publicitarias,
han hecho del control de costes un instrumento y
una estrategia decisiva para cualquiera de los gran-
des fabricantes de vehiculos.

Sobrecapacidad. En Europa, la capacidad instalada
es de 18 millones de turismos anuales y se venden
s6lo 15, lo que hace que las plantas operen al 75%
de su capacidad. En Estados Unidos ocurre algo si-
milar, lo que llevd a una guerra de descuentos (que
no se trasladé a Europa) que ha erosionado grave-
mente la rentabilidad de las compafiias (la situacién
hoy es especialmente grave en General Motors). Este
problema de exceso de capacidad instalada general
en todo el sector va sin duda a agravarse tras la ac-
tual crisis financiera internacional.

El alto grado de competencia junto con la estricta
normativa medioambiental comunitaria exige grandes
inversiones. Se trata de una industria con un gran

impacto medioambiental al generar un producto es-
pecialmente contaminante. El “efecto medioambien-
tal” ha sido, y con toda certeza sera en el futuro,
factor responsable de elevados costes y bajas renta-
bilidades en la industria.

Los altos costes, el exceso de capacidad instalada y
las fuertes necesidades de inversién implican unos
altos apalancamientos operativos en todas las em-
presas del sector, todo lo cual conlleva una elevada
sensibilidad del sector al ciclo econdmico. La tradi-
cional especializacion de la industria espafiola en
gamas de vehiculos media y baja hace que los mar-
genes sobre ventas de las sociedades espafiolas sean
inferiores a las del resto de Europa, haciendo mas
dificil aln obtener rentabilidades en el presente
ejercicio.

Si la rentabilidad de la industria ha sido tradicional-
mente baja, especialmente en el caso de los fabri-
cantes de vehiculos, con los niveles actuales de uti-
lizacién de la capacidad productiva es dificil imagi-
nar alguna posibilidad de beneficio en los préximos
meses. En ese escenario, las posibilidades del cierre
definitivo de alguna planta de produccién aumentan,
con el coste en términos de empleo que ello conlleva
al afectar a toda la cadena de suministro.

La situacion financiera de las sociedades fabricantes
de componentes va a deteriorarse probablemente en
los proximos meses y el riesgo de insolvencia aumen-
tara, sobre todo en las pymes. Ello introduciria serias
perturbaciones en la industria de fabricantes de
vehiculos y supondria mas pérdidas de empleo. Sus
clientes son conscientes de ello y estan ideando for-
mulas conjuntamente para gestionar mejor el riesgo
y facilitar la inevitable reestructuraciéon. Para com-
prender la importancia del problema, no debemos
olvidar que alrededor del 75% del valor de un vehi-
culo medio es aportado por la industria de compo-
nentes y que un fabricante grande de vehiculos pue-
de llegar a tener mas de 500 suministradores de
componentes. Ademas, gran parte de la innovacién
en la cadena de suministro reside actualmente en los
pequefios fabricantes de componentes, piezas y ac-
cesorios, y su grado de especializacién es mayor con-
forme menor es el tamafio de la empresa, algo que
podria poner en peligro la cadena de produccién si
una quiebra de un proveedor muy especializado se
produce.

;Cuantas sociedades se encuentran actualmente en
situacién de riesgo? Un 57,6% del tejido empresarial
se encuentra en un una situacién de riesgo medio-al-
to de insolvencia, cinco puntos por encima del ni-
mero de sociedades que se encontraban en esta si-
tuacion en 2007. Esta cifra implica a un total
24.138 sociedades, teniendo en cuenta los datos de
demografia para las sociedades activas en Marzo de
este afio.

Los subsectores que se encuentran en una peor si-
tuacién son los fabricantes de vehiculos, tanto de
dos como cuatro ruedas, y los distribuidores comer-
ciales de vehiculos. En ambos casos, el nimero de

sociedades que presentan una probabilidad de insol-
vencia media-alta supera el 60% de su totalidad. El
subsector con menor riesgo en estos momentos es el

’
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de los fabricantes de carroceria y remolques, con un
52,6% de sociedades en riesgo medio-alto.

Los pequefios fabricantes tienen unos recursos pro-
pios muy limitados. Ello es destacable en el actual
entorno de cierre de acceso al crédito ya que el tra-
dicional desfase de 120 dias en el pago por parte
de los fabricantes de vehiculos era cubierto, antes
del estallido de la crisis financiera, por los suminis-
tradores de componentes mediante crédito banca-
rio. El racionamiento del crédito a las pymes fabri-
cantes de componentes podria desembocar en un
problema de liquidez generalizado de las empresas
del subsector que probablemente preocupa, y mu-
cho, a los fabricantes de vehiculos, que necesitan la

INDUSTRIA - Carrocerias, Remolques y Semirremolques

BALTO = MEDIO BAJD

53,7% 54,1% 54,3% 53,5% 53.2% 7.4%
2004 2005 2006 2007 2008 2009
INDUSTRIA - Motecicletas y Bicicletas
WALTO ®MEDIO  BAJO
43,5% 47.4% 38.0% 41,3% 40,3% 34.7%
2004 2005 2006 2007 2008 2009

SERVICIOS - Mantenimiento y Reparacién de Vehiculos de Motar

BALTO = MEDID BAID

51,1% 50,7% 49,8% 50,1% 50,4% 45.0%
2004 2005 2006 2007 2008 2009

SERVICIOS - Venta de Repuestos de Vehiculos de Moter

WALTO ™ MEDIO BAID

45.7% 45,0% 42,7% 42,6% 41,2% 38,1%

2004 2005 2006 2007 2008 2009

estabilidad de la industria de componentes. Esta
inquietud parece que esta llevando a los fabricantes
a cuidar mas sus relaciones con los suministradores
de componentes mas importantes, lo que puede
incluso implicar ampliar sus contratos de suministro
con el fin de concentrar mas la provisiéon de compo-
nentes y reforzar la fidelidad con un fabricante de
componentes con menor riesgo de insolvencia. Todo
parece indicar que los acuerdos recientes de Volks-
wagen Navarra con sus proveedores de componentes
responden a este patron de comportamiento. Quie-
bras de actores importantes de la industria suminis-
tradora de componentes como Edscha y Wagon Au-
tomotive ya se han producido.

INDUSTRIA - Componentes axesor
WALTO = MEDID BAIO
s3.1% $4.7% 49,1% 49.5% a8,5% 1.4%
2004 2005 2006 2007 2008 2009
INDUSTRIA - Vehiculos de Motor
BALTO = MEDMD BAIQ
43.9% 47.2% 40,1% 44,3% 41.0% 38.5%
2004 2005 2006 2007 2008 2009
SERVICIOS - Venta de Vehiculos de Motor
BALTO = MEDIO BAJO
45,7% 45,0% 42,7% 42,6% 41,3% 38.1%
2004 2005 2006 2007 2008 2009
SERVICIOS - Venta y Mantenimiento de Motecicletas y
Bicicletasy sus Repuestos
WALTO ®MEDIO  BAJO
48,1% 47,8% 46,8% 47,6% 45.2% 43.2%

2004 2005 2006 2007 2008 2009
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e La exposicion al riesgo del sector de distribucion
comercial de vehiculos es mayor por su absoluta de-
pendencia de la evolucién de la demanda interna
nacional. A diferencia de la industria, la distribucion
no cuenta con una posibilidad de recuperacién via
exportaciones. Todos los indicadores de coyuntura
espafiola muestran signos relativos mas preocupan-
tes que los de nuestros vecinos europeos. Las previ-
siones de la Comisién Europea y del FMI pronostican
una abrupta caida del PIB para 2009, tanto en el
caso espafiol como para el resto de paises europeos.
La diferencia radica en que en el caso espafiol las
previsiones para el 2010 son también negativas
(-0,2%). Es por tanto, el componente especificamen-
te nacional el que eleva la exposicion al riesgo de las
sociedades espafiolas de distribucién de vehiculos. A

Las empresas mas
endeudadas o con
costes de financiacién
més altos deberan
reducir su
endeudamiento antes
de Ilevar a cabo
nuevas inversiones.

ello hay que afiadir el elevado stock de vehiculos que
los concesionarios estan financiando sin encontrar
comprador, que, en el horizonte actual de caida de
ventas para el 2009 podria provocar un gran nimero
de concursos de acreedores en el sector.

La elevacion de las tasas de morosidad generalizadas
en las sociedades del sector implica un incremento
de los niveles de riesgo de insolvencia, que unido al
incremento en el nimero de concursos de acreedores
generan un circulo vicioso morosidad-riesgo de insol-
vencia que se autoalimenta. Asi, el empeoramiento
de los indicadores de morosidad elevan el riesgo de
insolvencias y el aumento en el nimero de concursos
de acreedores refuerzan el potencial incremento de
la morosidad.

.
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El segundo semestre
de 2009 seguiria con
la tendencia de caida

generalizada en las
matriculaciones

en las cifras
interanuales.
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Previsiones de Ventas de

para 2009

Con objeto de predecir el
comportamiento de las ven-
tas de turismos hasta finales
de afo, Axesor ha modeliza-
do las series de matricula-
ciones de este tipo de vehi-
culos en Espafia desde
1996 para dar un pronoéstico
de las mismas hasta finales
del presente afio.

De acuerdo a esta predic-
cion, las perspectivas no son
halagiiefias. El segundo se-
mestre de 2009 seguiria con
la tendencia de caida gene-
ralizada en las matriculacio-
nes en las cifras interanua-
les (-28,9%), factor preocu-
pante ya que fue en el se-
gundo semestre de 2008
cuando la crisis comenzé a
ahogar las ventas de auto-
moviles. Este escenario se
plantea debido a un proba-
ble descenso en las ventas

(sin tener en cuenta el efec-
to estacional de las ventas
para el mes de agosto) para
después del verano. A final
de afio, las matriculaciones
de turismos en 2009 supon-
drian un 37,5% menos que
las de 2008.

Mensualmente, se espera
que las ventas crezcan pro-
gresivamente hasta el mes
de julio, en el que se alcan-
zaria la cifra mensual mas
alta de todo el afo. Para el
periodo otofal, las ventas
sufririan un nuevo descenso,
alcanzando cifras por debajo
incluso de los primeros me-
ses de este afo.

El promedio de ventas men-
suales de turismos en Espa-
fia hasta Abril ha sido de
66.585 vehiculos al mes. A
partir de Mayo y hasta final

Ry

=

Turismos

de afio, el promedio de ven-
tas mensual descenderia
hasta 58.775 unidades. Por
tanto, y en comparacion
con el periodo comprendido
entre Enero y Abril, las ven-
tas caerian una media de un
11,7% a final de afo.

En todo caso, lo que si se
producira es un recorte en
cuanto a las variaciones de
ventas interanuales. Del
40% de media de caida in-
teranual en los primeros me-
ses de 2009, la tasa ira evo-
lucionando a mejor hasta
final de afio, en el que se
espera que la caida de las
ventas para el mes de di-
ciembre se aproxime al
24%. Pero no hay que olvi-
dar que la comparativa esta
sujeta a los pobres resulta-
dos en ventas dados a fina-
les de 2008, lo que explica



la recuperacién de la tasa interanual para
€s0s meses. Si comparamos los posibles re-
sultados de Diciembre de 2009 con los del
citado mes en 2007, la tasa seria del -61%.

No son buenos augurios para el sector. La
abrupta caida de ventas durante 2008 tendra
continuidad durante este afio sin que se per-
ciban signos de mejoria a corto plazo. Las
empresas se encuentran con una situacion
complicada a la hora de remontar los resul-
tados que estan cosechando en el presente
ejercicio.

Estas estimaciones se han realizado en las
condiciones del mercado a Abril de 2008,
antes de que se anunciaran en Espafia el
nuevo plan de ayudas directas al consumo, el

.
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Para el periodo otofial, las ventas sufririan un
nuevo descenso, alcanzando cifras por debajo
incluso de los primeros meses de este afo.

Plan 2000E. Dado que, en el momento del
estudio no existe un horizonte temporal sufi-
ciente para analizar de manera estadistica el
efecto de las medidas gubernamentales tanto
a nivel nacional como europeo, el posible

impacto de los incentivos gubernamentales
se realizara a través de un analisis cualitati-
VO.

De cualquier manera, posibles desviaciones
positivas que se produzcan sobre las estima-
ciones de matriculaciones realizadas podrian
contabilizarse como causadas por el efecto
de los planes de incentivaciéon al consumo.
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Las ventas de
automoviles en paises
tales como Alemania,

Francia e Italia han

crecido o han
experimentado ligeros
descensos gracias, en
PECRERESEVTIGES
directas al consumo.

Ayudas e Intervencion Publica en el
Sector del Automovil

Dados los buenos resultados
de los planes de ayudas di-
rectas a la adquisicién de
vehiculos en los principales
mercados automovilisticos
europeos, el gobierno nacio-
nal ha puesto en marcha
este tipo de bonificaciones
con el objetivo de mejorar el
devenir del sector. En este
capitulo se analizara el fun-
cionamiento de estos planes
de ayuda, el impacto que ya
estan teniendo en otros pai-
Ses europeos, asi como en
Navarra, y el posible impacto
que dichas ayudas pueden
tener en la recuperacién del
sector. Adicionalmente, se
describen las ayudas publi-
cas al conjunto de socieda-
des que conforman el sector
en nuestro pais.

LA SITUACION EN
FUROPA:

LAS AYUDAS GUBER-
NAMENTALES GENE-
RAN DOS VELOCIDA-
DES DE RECUPERA-
CION DE LAS VENTAS
DE VEHICULOS

En los primeros meses de
2009, las ventas de automé-
viles en paises tales como
Alemania, Francia e ltalia
han crecido o han experi-
mentado ligeros descensos
gracias, en parte, a las ayu-
das directas al consumo,
mientras que las ventas en
Espafa y Reino Unido, sin
subvenciones directas, se
han desplomado.

Las ayudas directas a la
compra de coches en Europa

han generado un mercado de
dos velocidades, entre los
paises que las conceden y
aquellos que no incentivan
la demanda. Alemania
(2.500 euros de subvencion,
la més generosa) encabeza
la primera lista con un au-
mento de su mercado de
turismos respecto al afio
anterior en marzo del
48,1%, seguido de Francia
(+28%) y de ltalia, que su-
bi6 un 10%. En el polo
opuesto estan Espafia, que
retrocedié un 29% y Reino
Unido, un 23% menos.

El nombre genérico que re-
ciben estas ayudas es el de
cash for clunkers o efectivo
por cacharros, programas por
los que el gobierno compra
algunos de los vehiculos mas
viejos y contaminantes del
parque automovilistico. Un
buen disefio de dicho pro-
grama puede aportar:
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* Un medio ambiente mas limpio. Los coches

mas viejos, especialmente aquellos en ma-
las condiciones, contaminan mas por kilé-
metro recorrido que los coches nuevos. Un
estudio de la Universidad de California
estima que los coches mayores de trece
afios representan el 25% de los kilémetros
recorridos totales y el 75% de la contami-
nacion generada del parque automovilisti-
co. Por tanto, se puede reducir la contami-
nacién incentivando la salida de los vehi-
culos mas viejos de nuestras carreteras. Es
una forma econémicamente eficiente de
reducir las emisiones de CO2.

Una distribucion de la renta mas igualitaria.
Evidentemente los propietarios de los ca-
charros no son los agentes econédmicos con
mayores rentas. La mayoria son propiedad
de rentas bajas, de modo que si el gobier-
no compra estos “cacharros” por un valor
ligeramente superior al del mercado, au-
mentaria ligeramente el poder adquisitivo
de los menos ricos, algo interesante en
tiempos de crisis y de fuerte caida del con-
sumo.

Un estimulo econdmico efectivo. Con casi
todas las rebajas fiscales agotadas y la
economia muy debilitada, un programa que

Tasa Variackon Ventas Turismaos 1Tr 05-17r 08 axasor

Con casi todas las rebajas fiscales agotadas y
la economia muy debhilitada, un programa que
incentive el cambio de cacharros por efectivo
puede ser muy oportuno para impulsar tempo-
ralmente el consumo.

incentive el cambio de cacharros por efec-
tivo puede ser muy oportuno para impulsar
temporalmente el consumo. Y quiza el me-
jor modo probablemente de hacerlo para
conseguir que dicho estimulo sea rapido y
seguro sea poniendo mas efectivo en las
manos de aquellos que mas lo necesitan y
que, por tanto, lo van a gastar. El fin ulti-
mo de un programa de ayudas directas de
este tipo debe ser incentivar el consumo de
los agentes econdémicos, objetivo que va
mas alld de la simple recuperacion de las
ventas de vehiculos de motor.

Pero, ;como funcionan este tipo de progra-
mas? El gobierno ofrece, por ejemplo, un
20% mas sobre el precio de mercado de los
coches y camiones mas viejos (por ejemplo,
mayores de quince afios), existiendo un limi-
te sobre el precio del vehiculo (por ejemplo,
5.000 euros). Un limite a la renta de los
compradores puede ser adecuado igualmen-
te, por ejemplo 50.000 euros al afio, con el
fin de asegurarnos que el dinero llega a las
rentas mas bajas, con mayor probabilidad de
gastarlo.

Estos son ejemplos simplemente ilustrativos.
Aumentando el 20% de prima sobre el pre-
cio, reduciendo la edad minima necesaria
para poder proceder al intercambio o0 aumen-
tando el techo a la renta maxima personal
permitida del vendedor se consigue que el
programa sea mas amplio y costoso, gene-
rando un mayor estimulo sobre la economia.
Modificando estas variables en el sentido
contrario el programa tendra menos alcance y




serd menos costoso, siendo igual-
mente menor su impacto en la
economia. Las personas que ven-
den sus “cacharros” reciben che-
ques del gobierno, dinero que po-
dran recibir en el momento acorda-
do y que podran gastar como con-
sideren oportuno, ya sea como en-
trada de la adquisicién de un nue-
vo vehiculo u otra forma de trans-
porte, ya sea gastandolo en cual-
quier otro bien. Y para asegurarnos
de que los “cacharros” realmente
desaparecen de las carreteras, so-
lamente se aceptaran vehiculos
matriculados y con permiso de cir-
culacién en vigor o recientemente
caducado.

El caso més evidente de la eficacia
de las ayudas es Alemania. Cons-
cientes de la enorme importancia
de esta industria en su economia y
en su mercado de trabajo, el go-
bierno optd por subvencionar de
manera intensa el consumo crean-
do los incentivos necesarios a so-
ciedades y particulares para la
compra de vehiculos en tiempos de
crisis. Es una forma de minimizar
Expedientes de Regulacion de Em-
pleo temporales y despidos, pues
aunque los beneficiarios directos
sean los clientes, los beneficiarios
finales son las sociedades fabrican-
tes de vehiculos y de componentes,
asi como el sector de la distribu-
cion, integrado principalmente por
pymes. Esta politica, ademas, no
deberia implicar un alto coste de
oportunidad publico pues permite
aumentar la recaudacién via im-
puestos de matriculacién y minimi-

-

La situacion del mercado automovilistico
espafiol experimenta también en abril la ma-
yor caida de las ventas en Europa, con un
inquietante descenso del 45,6%.

za los costes que representa el
subsidio de desempleo.

Las ayudas directas al consumo en
Alemania han tenido dos etapas.
La primera fue un paquete de 1,5
billones de euros puesto en marcha
en febrero. Su rotundo éxito entre
la poblacion alemana disparando
las ventas de coches a niveles no
vistos desde 1999 y casi agotando
el dinero adjudicado por el gobier-
no, ha llevado a las autoridades a
destinar una nueva partida presu-
puestaria para impulsar la compra
de vehiculos. Este segunda partida
ha consagrado 3,5 billones de eu-
ros a subvencionar la compra a
partir de abril, que deberia permitir
la financiacién de dos millones
mas de nuevos vehiculos.

La determinacién del gobierno y la
buena acogida del consumidor
aleméan han permitido que las ven-
tas sigan aumentando en abril, mes
en que se ha registrado un aumen-
to del 19,4% en las matriculacio-
nes, con lo que los datos de de
ventas de turismos en Alemania
para los cuatro primeros meses del
afio son los mejores desde 1999. Y
todo ello en un contexto econémico
severamente recesivo, donde las
previsiones apuntan a una caida
del PIB aleman del 6%, casi 2
puntos porcentuales mas que la
caida prevista para el PIB espafiol.

Francia, por su parte, no ha sido
capaz de mantener el incremento
de las ventas registrado en marzo,

tal vez porque su programa de in-
centivos no es tan ambicioso como
el aleman. Las ventas han caido en

términos interanuales en Francia
en el mes de abril un 7%, y acu-
mulan hasta el mes de mayo una
caida del 4,5%. Sélo Citroén resis-
te el envite de la crisis doblando en
el mes de abril las ventas de Peu-
geot con un incremento del 10,1%
de las ventas en Francia. Finalmen-
te, lItalia tampoco ha conseguido
sostener el consumo y su mercado
ha caido un 7,5% en abril. Todo
ello contrasta con la situacién del
mercado automovilistico espafiol,
que experimenta, también en abril,
la mayor caida de las ventas en
Europa, con una inquietante caida
del 45,6%.

En cualquier caso, las medidas
implantadas por el gobierno ale-
man estan ayudando a reducir el
stock de automdviles en inventario
de una forma ordenada, pero es
necesario también considerar la
posibilidad de que estas medidas
estén retrasando un ajuste que pa-
rece necesario en el sector. No obs-
tante, el previsible aumento del
desempleo es probable que pese
pronto también sobre el consumo
aleman de vehiculos, sobre todo
teniendo en cuenta la elevada ne-
cesidad de financiaciéon externa
que conlleva la adquisicién de un
automovil.

SECTORAUTOMOCION 3 de agosto de 2009
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INCENTIVACION A LA COMPRA:
PLANES NACIONALES DE AYUDA AL
CONSUMIDOR EN ESPANA

El éxito de los planes de ayuda directa a la demanda
puestos en marcha en algunos paises europeos, espe-
cialmente el éxito registrado en el mercado aleman de
vehiculos, ha sido uno de los motivos que ha llevado al
ejecutivo espafiol a introducir el Plan 2000E. EI Minis-
terio de Industria espera asi lograr reducir la caida
acumulada de las ventas de automdviles de alrededor
del 40% en lo que va de afio a una cifra que se en-
cuentre méas cercana a caidas del 20%.

Antecedentes de planes de incentivacion en Es-
paia. El Plan Prever y el Plan VIVE

Con el cierre del afio 2007, finalizaba en Espafia el

periodo de vigencia del Plan Prever tras una década de
aplicacion y varias revisiones del mismo. Los resulta-
dos positivos cosechados por este plan, tal como
transmitieron las diversas asociaciones y principales
marcas del sector, contrastaban con la decisién guber-
namental de finiquitar el mismo, con objeto de replan-
tearse una reforma en las ayudas desde un punto de
vista medioambiental.

El Plan Prever, que ofrecia ayudas directas al consu-
mo, tuvo un rendimiento especialmente destacado en
el periodo comprendido entre 2004 y 2006, época de
bonanza y maximos en cuanto a las ventas de turismos
en Espafia. En 2004, casi el 30% de los vehiculos
matriculados se acogieron a dicho plan, descendiendo
ese valor de forma relativa hasta alcanzar el 20% a
finales de 2007, cuando éste lleg6 a su fin. En total, y
desde su instauracién, el Plan Prever acogié a mas de
3.600.000 vehiculos en nuestro pais.

Durante su periodo de vigencia, el Plan Prever sufrié
hasta cuatro revisiones, la Gltima de ellas en 2007.
Cuando el plan se retir6, el importe maximo a percibir
por la ayuda era de 480,81€, aunque en los afios pre-

vios el importe podia ascender hasta 721,21€, depen-
diendo del motor del vehiculo entregado.

Los primeros meses de 2008 transcurrieron con un
ritmo de ventas de turismos inferior a afios anteriores.
El Gobierno espafiol presenté un nuevo plan de incen-
tivacion, destinado principalmente a la adquisicion de
vehiculos ecolégicos: el Plan Vive. Dicho plan, con una
dotacién de 1.200 millones de euros de presupuesto,
entraria en vigor a partir del mes de Agosto, justo des-
pués de que la primavera hubiera arrojado una caida
en las ventas de un 20%, momento en que se dio pis-



toletazo de salida a la actual crisis en el sector a nivel
nacional.

Al contrario que el Plan Prever, el Plan Vive no ofrecia
ayudas directas al consumo, si no que ofrecia la finan-
ciacién sin intereses de los primeros 5.000 euros del
precio del vehiculo. Este plan estuvo rodeado de polé-
mica desde su presentacion: en un principio, la rigidez
de su condicionamiento excluia a la mayoria de los
modelos comercializados en nuestro pais; desde los
medios, se cifr6 en tan sélo un 6,1% los vehiculos que
podian adquirirse bajo estos requisitos. Los primeros
meses resultaron un fiasco absoluto, ya que tan sélo
114 vehiculos se habian adquirido a través de este
plan a principios de Diciembre.

Unos meses antes, tras las quejas del sector y recono-
cido el fracaso del plan, el Gobierno relajé las condi-
ciones del mismo para corregir los resultados e intentar
recuperar las ventas. Entre las novedades, se ampli6 la
financiacién hasta 10.000 euros y se posibilitaron las
ayudas para la adquisicion de vehiculos usados.

A pesar de estas modificaciones a finales de 2008, el
Plan VIVE no ofrecia los incentivos necesarios para
recuperar el consumo, teniendo en cuenta que en ese
momento las ventas estaban cayendo a tasas histéri-
cas. Y es que, aunque dicho plan fue progresivamente
ganando presencia relativa en las matriculaciones, és-
tas han seguido muy por debajo de los valores de los
Gltimos afios.

En Mayo de 2009 se anuncié que el presupuesto des-
tinado a dicho plan para el afio en curso (700 millones

€) se habia agotado, y que volveria a retomarse en

2010 con la dotacién restante (500 millones €). Des-
de su implementacién, sélo un 9% de los coches ma-
triculados se han acogido a esta ayuda, muy por debajo
de los valores medios entre el 20% y el 30% en los
gue anualmente se situaba el Plan Prever.

Mercado de Automoviles de turismo y vehiculos
acogidos a los distintos Planes de renovacion del Parque
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RENOVE PREVER VIVE

El Plan 2000E y su precedente navarro

Este anuncio se realizé tras la puesta en marcha de un

nuevo plan, el Plan 2000E, que recupera las ayudas
directas al consumo del Plan Prever, pero con un ma-
yor cuantia y condiciones distintas. El plan se presenta
con una vocacion mas clara de estimulo para la recu-
peracién del sector, en respuesta a la reciente tenden-
cia surgida de este tipo de ayudas en otros paises eu-

Matriculaciones de Turismos y Vehiculos Industriales Ligeros acogidos
al Plan VIVE

160.000

140.000

120.000

100.000

80.000

60.000 - W Matriculaciones

40.000 - B PLAN VIVE

20.000

0 -

abril-08
mayo-08
junio-08
julio-08
agosto-08
septiembre-08
octubre-08
noviembre-08
diciembre-08
enero-09
febrero-09
marzo-09
abril-09

Fuente: Elaboracion propia a partir de
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ropeos. Su vigencia es por un aflo o

nancien 200.000 vehiculos.

hasta que se fi-

El importe de la ayuda por adquisicién es de 2.000
euros, financiados por el Estado (500€), las Comuni-

dades Auténomas (500€) y fabricantes o importadores

(1.000€). Dada la financiacion tripartida de las ayu-
das, los importes pueden variar dependiendo de la co-
munidad auténoma, ya que Madrid y la Rioja no tienen
previsto, en principio, adherirse al plan. Los puntos
basicos del Plan 2000E son:

e Destinado a particulares, auténomos, PYMES y mi-
croempresas.

e Para turismos y vehiculos industriales ligeros, tanto
nuevos como de segunda mano hasta cinco afios de
antigliedad

e Los vehiculos deben cumplir con una serie de requi-
sitos “ecolégicos” en cuanto a emisiones de CO2.

e EIl precio del vehiculo no puede superar los 30.000
€ (IVA incluido).

e Se debe dar de baja un vehiculo bajo las siguientes
condiciones: 10 afios de antigiiedad o mas de
250.000 km de kilometraje para coches nuevos; 12
afios de antigliedad en caso de adquirir un vehiculo
de segunda mano.

e Las ayudas son incompatibles con las que ofrece el
Plan Vive.

Bajo estas condiciones, las ayudas en el mercado es-
pafiol pueden tener un mayor impacto sobre la produc-
cién nacional especializada en la fabricacién de coches
pequefos, tal como ha sucedido en el caso aleman
descrito anteriormente.

;Pero como puede afectar este plan a las ventas? ;Ser-
vird de estimulo para potenciales consumidores dubita-
tivos? ;Generara deseos de renovar su vehiculo a usua-
rios que no se lo habian planteado? ;O simplemente
funcionard como un descuento para aquellos que ya
tenian o tienen previsto adquirir un vehiculo nuevo? El
mejor ejemplo a nivel nacional para asociar un incre-
mento de las ventas con una politica de ayudas direc-
tas es Navarra, que el pasado mes de Abril de 2009

.
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puso en marcha, a titulo particular, el Plan Renove

Auto Navarra 2009, del que el nuevo Plan 2000E es
deudor tanto en regulaciéon como filosofia.

En su primer mes de vida, el plan navarro ha funciona-
do positivamente, especialmente en comparacién con
el comportamiento del mercado en los Gltimos meses.
Las ventas de turismos en la comunidad foral crecieron
un 58,1% respecto al mes anterior, aproximandose
interanualmente a las ventas del mes de Abril de
2008, época en la que el sector automovilistico aun
disfrutaba de una situaciéon cémoda y sin sobresaltos.
Los resultados de Navarra han servido de ejemplo, tan-
to para el sector como para el Gobierno nacional, a la
hora de trasladar los principios de este plan al resto
del pais en la bdsqueda de un revulsivo a corto plazo.

Aunque no existe aln un horizonte temporal de resul-
tados en Navarra como para poder evaluar el impacto
de las ayudas en el sector, la recuperacién de las ven-
tas en dicha comunidad gracias a los incentivos ilustra
que el sector estd necesitado de un impulso. Pero esta
recuperacion en las ventas no tiene porqué ser trasla-
dable en los mismos valores relativos al resto de las
comunidades. La comunidad foral de Navarra registr6
en 2008 el segundo mayor crecimiento del PIB del
pais en términos reales (1,9%), s6lo por detras del
Pais Vasco; ademas, es la tercera comunidad auténo-
ma de Espafia en PIB per capita. Hay que afadir tam-
bién el hecho de que presenta la segunda tasa de de-
sempleo mas baja de Espafia. Por tanto, la situacién
econémica de esta regiéon no es equiparable a la de
gran parte del territorio espafiol, mas afectado por la
coyuntura econémica actual y con un mayor grado de
incertidumbre, lo que probablemente se traduzca en
unos incrementos relativos de las ventas por debajo de
Navarra.

De la experiencia de Navarra se intuye que, en el mejor
de los casos y en las economias regionales mas prospe-
ras, se puede retomar el ritmo de ventas anterior a la
crisis. Pero las ayudas tienen un limite (a nivel nacio-
nal, 200.000 vehiculos) que plantean unos maximos:
en el mejor de los casos, un posible escenario de gene-
raciéon de necesidad de compra de vehiculos por parte
de consumidores que no lo tuvieran previsto, serviria,
como maéaximo, para rebajar el descenso anual de las
ventas a final de afio respecto 2008 del 37,5% pre-
visto por Axesor, a una caida interanual del 20% en las
ventas.

Es en ese extremo en dénde podria radicar el éxito de
plan 2000E: no sélo dar un espaldarazo a los compra-
dores dubitativos, sino que muchos otros usuarios se
plantearan la renovacién de su vehiculo antiguo, dado
que ese es el segmento de publico objetivo para las
ayudas, y el que ha sido capaz de movilizar y reavivar
al sector en Alemania.

En Espafia, hasta ahora, los planes automovilisticos de
ayuda al consumidor no se han desarrollado como ca-
talizadores de las ventas, sino que han reproducido el
comportamiento del sector: relegados a un segundo
plano en la decisién previa a la compra y acudiendo a
ellos, principalmente, como un descuento sobre el pre-
cio final. Las planes gubernamentales para el sector
ofrecieron buenos resultados en épocas de bonanza
(Plan Prever), pero tropezaron cuando la crisis llegd
(Plan VIVE).

Ahora bien, un andlisis méas detallado de la economia
espafiola y alemana sugiere que no es probable que el
Plan 2000E del gobierno consiga una recuperacion de
las ventas de automdviles similar al caso aleman. Para
ello, analizamos a continuacién varias variables o fac-
tores que explican la menor probabilidad de recuperar
las ventas hasta alcanzar crecimientos del 40%, como
esta sucediendo en el mercado automovilistico aleman.
Recuperaciones que permitan conseguir desacelerar la
caida de las ventas de automéviles a un 20% es un
resultado mas probable de la incidencia del Plan
2000E en el mercado automovilistico nacional.

COMPARATIVA MACROECONOMICA ALE-
MANIA-ESPANA. FACTORES QUE INCI-
DEN SOBRE LA DEMANDA DE AUTOMO-
VILES.

La demanda de automoéviles a medio plazo en Espafia
depende, entre otros factores, de la situaciéon econémi-
ca general, de todas aquellas variables que afectan al
consumo de bienes duraderos, de la inversion de las
empresas, de la evolucion del parque automovilistico,
de la evolucién de los precios de los propios automovi-
les y de la tasa de desempleo.

Desequilibrios macroeconomicos diferentes

Si se quiere buscar un origen a la crisis econémica
actual éste hay que buscarlo, en parte, en el desequi-
librio global de las balanzas corrientes de las principa-
les economias del mundo, donde coexisten economias
con un enorme déficit en sus balanzas de pagos (y por
tanto deudoras netas) con economias con un enorme
superavit (y por tanto acreedoras netas). Entre las
primeras se encuentran EEUU, Gran Bretafa y Espafia.
Entre las segundas figuran China, Alemania y Japén.
Desequilibrio que la propia crisis se esta encargando
de reducir. Desequilibrio que inicia una dindmica co-
rrectora distinta segln la situacién externa de la eco-
nomia que analicemos.

Observando el mapa econémico mundial se deduce
rapidamente que Alemania y Espafia son dos de los
grandes protagonistas de estos desequilibrios en la
Gltima década. De este modo, su diferente situacion de
partida tras el estallido de la crisis financiera (hoy
también econémica y comercial) asi como su diferente
evolucién en los ultimos afios, permiten comprender el
comportamiento también diferente de los principales
agregados macroeconémicos que estan detras del bru-
tal ajuste de sus economias. Y ello nos ayudara a ex-
plicar, al menos en parte, el diferente comportamiento
de las ventas de automéviles de dos de las principales
economias del continente a lo largo de los ultimos 15
afios, asi como ser capaces de anticipar cual puede
ser su evolucion futura y si las ayudas directas al con-
sumo supondran una verdadera reactivacion de las ven-
tas.

La economia alemana representa la mayor maquina
exportadora del mundo. Espafia cuenta con el déficit
exterior mas abultado del mundo desarrollado en pro-
porcién al PIB. La dependencia alemana de las expor-
taciones es muy fuerte. Gran parte de la caida prevista
del 6% del PIB sera debida a la caida de las exporta-
ciones (-22,6%) en plena recesiéon de la economia



mundial. Mientras, el PIB espafiol también esta cayen-
do, siendo las previsiones de una caida que rondara el
3,5% a final de afio. Pero en el caso espafiol la varia-
ble que sufrira el mayor ajuste y principal causante de
dicha caida sera la inversion (-13,9%), seguida del
consumo (- 3,6%). Asi, mientras que el reequilibrio se
estd produciendo en tierras alemanas via ajuste de la
demanda externa (esto es, demanda procedente del
resto del mundo), éste tiene lugar en tierras espafiolas
via demanda interna (esto es, demanda procedente de
dentro del pafs).

La enorme crisis econémica sirve de ajuste de los de-
sequilibrios de partida comentados anteriormente. A
Alemania le va a tocar, en su condicién de gran expor-
tadora, reducir el superavit de su balanza por cuenta
corriente. Ello implica que las virtudes del modelo
econdémico disefiado tras la reunificacion, esto es, el
ahorro, la exportacién y la disminucién de los costes
laborales, deben dar paso a otras palancas que impul-
sen el crecimiento econémico. Y estas no podran ser
otras que el consumo y la demanda interna.

A Espafia le va a tocar, en su condicién de gran impor-
tadora, reducir el enorme déficit por cuenta corriente.
Y ello implica, reducir el consumo y la inversién prove-
nientes del sector privado, o lo que es lo mismo, el
sector privado debera ahorrar mas y endeudarse me-
nos. De este modo, las previsiones sobre la incidencia
sobre el ajuste de las economias alemana y espafiola
diverge sustancialmente. Mientras que la contribucion
de la demanda interna al crecimiento de la economia
nacional prevista para el 2009 es de -5%, en Alemania
esta partida sélo restara 0,8 puntos a la caida prevista
por el Ifo Institute del 6% del PIB. Ademas, la reduc-
cién del 5% de la demanda interna prevista de media
por los principales servicios de estudios y centros de
investigacién econdémica nacionales sélo supondra una
caida estimada del 3,5% del PIB gracias a la aporta-
cién positiva de la demanda externa, que contribuye
positivamente con un 2,3% al crecimiento del PIB
espafol.

Crecimiento de PIB, Consumo Privado y Demanda Agregada

Espara
13 29
o 1%
115 304
025 3
028 38
05 o8

Fuente: Axesor a partir de datos del Eurostat

se estimulaba el ahorro. El resultado de todo ello fue la
reduccion del consumo privado y el comportamiento
apéatico de la demanda interna, sosteniéndose el cre-
cimiento econémico en un sector exportador muy di-
namico. Tan dindmico que Alemania ocupa desde el
afio 2003 la posicion de primer exportador mundial,
tras superar a EEUU, una economia que le cuadriplica
en tamafo. Asi, las exportaciones representan mas de
la mitad del valor total del PIB aleman. Esto es, mas
de la mitad de lo producido en Alemania se vende fue-
ra del pais. Precisamente su alta dependencia del co-
mercio internacional hara que sufra mas intensamente
la crisis a lo largo del 2009 que el resto de las princi-
pales economias europeas, acentuando la reduccién en
las exportaciones la caida del PIB.

Conscientes de la necesidad de recuperar el vigor de
su demanda interna para compensar la menor contri-
bucién al crecimiento de la demanda externa, las auto-
ridades alemanas pusieron en marcha varios planes de
reactivacion econémica con el principal objetivo rom-
per la atonia del consumo. El primero de los planes de
incentivo al consumo se aprob6 en noviembre de 2008
y fue de un volumen relativamente modesto. EI segun-
do, aprobado en enero de 2009, y bastante mas ambi-
cioso, incluye, entre otras, el apoyo a la industria del
automovil, de modo y manera que los automéviles nue-
vos recién comprados estaran exentos durante dos afios
del impuesto de circulacion y los ciudadanos dispues-
tos a entregar su coche de mas de 9 afios para desgua-
ce recibiran directamente una contraprestacion de

Previsiones Macroecondmicas para Espana y Alemania
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Fuente: Axesor

El modelo econémico aleman, en parte deliberadamen-
te y en parte debido a otras circunstancias, penalizé el
consumo. La disminucién del Impuesto sobre la Renta
fue contrarrestada por el aumento de cotizaciones so-
ciales y de impuestos indirectos, destacando especial-
mente el IVA que fue elevado del 16 al 19 por cien en
enero de 2007. Por tanto, el sistema fiscal aleman ha
ido evolucionando hacia la reduccién de la imposicién
directa, mientras aumentaba la imposicion indirecta y

Alemania

-6 0,5
0,3 -1,2
-8,6 0,2
-2,3 3,5
0,8 0,3
-5,2 0,2
8,6 10,8

Fuente: Axesor segun datos del Instituto IFO aleman

2500 euros. El volumen total de los dos paquetes as-
ciende aproximadamente a unos 76.000 millones de
euros, equivalentes a algo mas del 3% del PIB aleman,
distribuidos a lo largo de 2009 y 2010. A ello hay que
afiadir la no menos importante politica de rentas, que
prevé en general un aumento de los salarios reales en
2008 (3,1%) y en 2009 (2,8%), aumento real dado
que esta muy por encima de la tasa interanual de in-
flacion en diciembre de 2008 (1,1%) y lo va a estar
aln mas para 2009. En la industria los convenios co-
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lectivos pactados alcanzan subidas salariales medias
del 4,2% .

Como se deduce de la tabla relativa a evolucién de las
matriculaciones discriminando segln los dos ultimos
periodos de 9 afios antes y después de 1999, Alema-
nia es el Unico pais junto con Portugal en el que las
matriculaciones han disminuido con respecto al perio-
do 1990-1998, concretamente las ventas de turismos
han sido un 5% inferior en el periodo 1999-2007. Ello
no es por casualidad. Ambos paises se han visto in-
mersos en sendas “décadas pérdidas”, de bajo creci-
miento econdmico. Alemania en el periodo 1995-
2005, donde es especialmente significativo destacar
que el PIB aleman crecié un efimero 0,48% de media
entre 2001 y 2005 vy, Portugal, desde el afio 2001.

Mientras, la buena situacién econémica durante la ul-
tima década en paises tales como Irlanda, Espafia o el
Reino Unido permitieron vivir a la industria y a los
concesionarios unos afios présperos en ventas. De este
modo, Espafia duplicé sus ventas de automdviles con
respecto al periodo 1990-1998, el Reino Unido las
incrementé un 26% vy las ventas de turismos irlandesas
crecieron un 84% en comparacioén con los 9 afios ante-
riores. La bonanza econémica y automovilistica coinci-
di6 en estos tres paises con el boom del mercado in-
mobiliario, lo que permite también explicar, en parte,
y tras el estallido de la burbuja inmobiliaria, porqué
son los tres mercados donde mas han caido las matri-
culaciones de coches en el 2008, cayendo un 28,1%
en Espafia, un 11,3% en el Reino Unido y un 18,6%
en Irlanda. Mercados, éstos, que han continuado su-
friendo durante el primer trimestre del 2009 la viru-
lencia de la caida de las ventas en mucha mayor me-
dida que el resto de socios europeos (si exceptuamos
las caidas experimentadas en los mercados automovi-
listicos de las Republicas Bélticas).

Por otro lado, existen paises como Francia e ltalia
donde la situacién de partida en el momento de apro-
bar las ayudas directas al consumo era intermedia. Las
ventas de automoéviles no han experimentado creci-
mientos similares a los de las economias que han vivi-
do el auge inmobiliario, pero tampoco han sufrido las
caidas registradas por Alemania y Portugal. En Francia
el crecimiento de las ventas en el periodo 1999-2007
en relacién al periodo 1990-1998 ha sido de un 5% y
el publico objetivo afectado por las ayudas directas al
consumo aprobadas alcanza el 46% de los turismos en
circulacién. Mientras, Italia ha registrado un aumento
del 13% de las ventas en términos comparativo y res-
pecto al mismo periodo, y el publico objetivo represen-
ta el 44% de los turismos.

Variacion matriculaciones turismos 1999-2007
vs 1990-1998

Alemania -5%
Portugal -3%
Espafa SE3
Reino Unido 265%
Irlanda 84%

13%

Fuente: Axesor segun datos de ACEA

La economia espafiola, mientras tanto, se ha caracteri-
zado por un boom del consumo y de la inversion, fi-
nanciado, en gran parte, por ahorro procedente del
resto del mundo. Como se observa en el gréfico, la di-
namica seguida por las economias donde el sector
constructor e inmobiliario ha contribuido mas al creci-
miento del PIB, esto es, Espafia y el Reino Unido, es
similar, y muy diferente del patrén de crecimiento ale-
man. Mientras en Espafia y el Reino Unido el precio de
la vivienda no ha dejado de aumentar, los hogares no
han dejado de endeudarse y la dependencia de la de-
manda interna para crecer a un ritmo elevado iba en
aumento, en latitudes alemanas, y ya desde 1997, el
patréon y el modelo de crecimiento se modificé para
hacer frente a su boom inmobiliario de mediados de
los noventa y para volver a ser competitivos. Alemania
puso su mirada en los mercados exteriores y redujo
progresiva y sustancialmente sus costes laborales uni-
tarios, especialmente los de la industria, y especial-
mente los de la industria del motor, transformando asi
los déficits de la balanza por cuenta corriente alemana
existentes a finales de los noventa en superavits que
aumentaban afio tras afio, y que la Ilevaron a convertir-
se en el principal exportador del mundo. Aunque en
Alemania seguian sin venderse tantos coches como
antes.

Afios de ajuste y bajo crecimiento de su demanda in-
terna a los que probablemente se enfrentan hoy los
distribuidores de vehiculos espafioles y britanicos, y en
general, la economia espafiola y britéanica en su totali-
dad. La contribucion al crecimiento del PIB del con-
sumo de los hogares en general, y del consumo de bie-
nes duraderos en particular, tanto en el caso britanico
como en el caso espafiol, serd negativa, al menos, du-
rante el préximo afio y medio. Si bien con una crucial y
gran carga que las diferencia: las cifras del paro.
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Como se observa en el cuarto cuadrante del gréfico,
pese a la importante reducciéon del desempleo en Es-
pafia durante los Ultimos afios, nunca se consiguié
permanecer en tasas tan bajas como el resto de socios
europeos. Hoy sabemos, tras el impacto de la crisis
sobre nuestro mercado de trabajo, que la reduccién del
paro respondié fundamentalmente a un componente
coyuntural, especialmente favorecido por el boom in-
mobiliario, siendo el desempleo estructural en Espafia
mucho mas elevado. Cifras de desempleo cercanas o
superiores al 20% de la poblacién activa no son un
buen augurio para la recuperacién de las ventas de
vehiculos en nuestro pais. El componente de depen-
dencia del consumo sobre la renta permanente de los
hogares es clave. Y el funcionamiento del mercado de
trabajo en Espafia, que lo convierte desde hace tiempo
en un mercado dual de insiders y outsiders, con los
importantes costes de eficiencia que entrafia, asi como
la creciente tasa de desempleo, disminuiran la renta
permanente de los hogares espafioles y, en consecuen-
cia, el consumo de automdéviles. Mientras, el mercado
de trabajo aleméan apenas si refleja un aumento del
0,8% del desempleo y se mantiene por debajo del 8%.
Aspecto éste que esta afectando, sin duda, al buen
comportamiento de las ventas de automdviles en la
economia germana.

La evolucién del desempleo es un aspecto que condi-
cionara sin duda el futuro de las matriculaciones en

CIFRAS DE DESEMPLEO CERCANAS
O SUPERIORES AL 20% DE LA
POBLACION ACTIVA NO SON UN
BUEN AUGURIO PARA LA
RECUPERACION DE LAS VENTAS
DE VEHICULOS EN NUESTRO PAIS.

Espafia. Otro es sin duda el enorme endeudamiento de
hogares y empresas en nuestro pais. El desapalanca-
miento de ambos penaliza el consumo inmediato tanto
en Espafia como en el Reino Unido. Ambas economias,
como se observa en el tercer cuadrante del gréafico in-
virtieron durante afios mas de lo que fueron capaces de
ahorrar, endeudandose en los mercados exteriores. El
resultado, como se observa, y a diferencia de lo que
ocurrié en Alemania, fue el continuo empeoramiento
de sus balanzas por cuenta corriente.

Variables que afectan al consumo de bienes du-
raderos

El consumo de bienes duraderos se puede ver afectado
por la evolucién de la renta disponible, la riqueza (tan-
to financiera como no financiera), el empleo, los tipos
de interés, la mayor o menor dificultad de acceder al
crédito, la inflacién o las expectativas (directamente
vinculadas al grado de confianza y al grado de incerti-
dumbre existentes).

e Se espera en Espafia una caida del consumo privado
en Espafa ligeramente superior al 3,5%, que podria
dar paso a un crecimiento positivo en algunas déci-
mas a lo largo de 2010. El consumo en Alemania,
por su parte, y segln el Instituto Ifo aleman, crecera
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ligeramente (0,3%) en 2009, situacién radicalmente
distinta a la de la economia espafiola.

La primera variable que estd afectando y puede in-
fluir sobre la evolucién del consumo futuro de los
hogares espafioles es el componente financiero de la
riqueza, dado la caida y la incierta evolucién de los
mercados bursatiles nacionales.

El ajuste de la economia espafiola, a diferencia del
caso aleman, también podria también implicar una
seria correccién del precio de numerosos activos
(fundamentalmente en el sector inmobiliario) que se
encuentran por encima de lo que los fundamentos
econémicos son capaces de justificar, debido, en
parte, al ingente volumen de inversién exterior reci-
bido, que, como es sabido, representa via exceso de
inversion sobre ahorro nacional la otra cara del abul-
tado déficit externo. Los efectos sobre el consumo de
la evolucién de los precios de la vivienda podrian ser
elevados. Las caidas en el precio de la vivienda afec-
tan a la capacidad del hogar propietario para endeu-
darse al utilizar su propia vivienda como garantia,
por lo que podra consumir menos. Ademas, la per-
cepcién subjetiva de un menor valor de su vivienda
puede animar a los hogares a ahorrar. Ahora bien, si
bien la riqueza de los hogares propietarios disminuye
conforme los precios de la vivienda caen debilitando
su consumo, los hogares que alquilan pueden decidir
consumir mas dado que no es necesario ahorrar tan-
to para tener acceso a una vivienda en un futuro, lo
que conllevaria un impacto positivo sobre el consu-
mo. Sin embargo, teniendo en cuenta que en Espa-
fia el 90% de los hogares es propietario de la vivien-
da en la que reside, es razonable pensar que el efec-
to de la caida de los precios de la vivienda afecte
negativamente al consumo de los hogares espafio-
les, y por ende, a la demanda de automéviles mien-
tras dure la caida del precio de la vivienda. Asi, las
distintas estimaciones realizadas de las propensiones
a consumir ante variaciones de la riqueza indican
que la caida de los precios de la vivienda en una
unidad conllevaréd una caida equivalente del consu-
mo del 0,02.

En un entorno incierto como el actual, el consumo se
contrae debido a que los hogares aumentan su tasa
de ahorro por motivo precaucién, el cual podria si-
tuarse por encima del 16% de la renta disponible en
2010, asi como por la menor disponibilidad de cré-
dito al consumo, dada la brutal restricciéon de crédito
impuesta por las entidades financieras en los Gltimos
meses. La tasa de ahorro familiar con la que los ho-
gares espafioles iniciaron el ciclo actual (11,1%) era
significativamente mas reducida que la que dio ori-

gen a ciclos previos (15,4% en el cuarto trimestre de
1987y 17,4% en el cuarto trimestre de 1990).

No obstante, el principal factor que explica la debili-
dad esperada del consumo es la evolucién prevista
de la renta disponible, derivada del fuerte deterioro
en las perspectivas sobre el comportamiento futuro
del empleo.

Si bien tres factores sesgan a la baja el crecimiento
econémico (menor dinamismo del entorno exterior,
en especial de la UEM, continuacién del proceso de
desapalancamiento del sector privado y redimensio-

namiento del sector inmobiliario), existen otras va-
riables que amortiguaran los efectos del deterioro
econémico sobre la renta disponible de las familias
(la reduccién de la inflacion, la disminucién de los
tipos de interés y de la carga financiera y las medi-
das de politica fiscal expansiva implementadas). Di-
chas variables permitiran el aumento de la renta dis-
ponible de las economias domésticas asi como amor-
tiguar la caida del PIB en 2 puntos porcentuales
aproximadamente. En este sentido, el Fondo Estatal
de Inversion Local contempla proyectos de obras en
municipios por un importe de 8.000 millones de
euros, que permitiran crear alrededor de 200.000
empleos, cuyo impacto sobre la renta disponible de
los hogares sera notable a corto plazo. Pero no seran
suficientes para evitar la caida de la demanda inter-
na asi como la contracciéon de la actividad en el
2009 ya que el deterioro de los fundamentales del
consumo es aun mas fuerte. Asi, la caida de la con-
fianza de los consumidores, la ralentizacién del cre-
cimiento de la renta disponible de los hogares debi-
do al proceso de intensa destruccién de empleo
(-6,2% en 2009) y la disminucién de la riqueza,
tanto la inmobiliaria como la financiera, estan arras-
trando el consumo a niveles preocupantes.

Mientras que el crédito al sector privado en Espafia
sobre el PIB casi se ha duplicado en Espafia respec-
to al afio 2000, alcanzando en 2008 el 160%, en
Alemania se ha reducido en este periodo del 105%
al 100%. Por tanto, mientras que en el pais germano
el desapalancamiento comenzé en el afio 2000, en
Espafia este efecto ha tenido lugar recientemente, lo
que llevard un crecimiento del crédito mas equili-
brado en el futuro, a una reduccién del ratio crédito/
PIB y a una caida del consumo de bienes duraderos,
entre los que se incluye el automévil.

La contraccion del crédito experimentada por los
hogares espafioles esta siendo importante, no encon-
trando los hogares alemanes tanta dificultad en ac-
ceder a la financiacion externa. La menor oferta por
parte de las entidades financieras ha impedido que
la financiacién externa sea mas barata como se se-
guiria de una caida los tipos de interés, en minimos
histéricos. Las condiciones financieras se relajaran
progresivamente conforme se reducen las primas de
riesgo, pero entretanto se han convertido en un ele-
mento potenciador de la caida de las demanda, vy,
por consiguiente, de las ventas de automdviles. Ale-
mania cuenta ademas con mayor tradicién en la fi-
nanciacién dentro de la propia financiera del fabri-
cante, las cuales se han llevado a convertir en un
reducto refugio del sector financiero aleman en los
Gltimos meses, dada la desconfianza en el sector
financiero en general y dada la profunda confianza
de los alemanes en su industria automovilistica y
todo lo que depende de ella, incluidas sus financie-
ras.

Las expectativas. La severidad de la recesion actual y
su duracién prevista son mayores que las registradas
a finales de los 80 y principios de los 90. Esto pro-
voca una reduccién de las expectativas de los hoga-
res sobre el crecimiento de su renta futura, lo que se
traducira en una contraccién significativa de su renta
permanente y, por tanto, en un aumento de su tasa
de ahorro. El deterioro de la renta permanente se



vera agravado por la disminucion prevista de la ri-
queza real de los agentes, en particular de la inmobi-
liaria. Las principales estimaciones sobre la evolu-
cién futura del precio de la vivienda apuntan a nue-
vas caidas de entre un 15y un 25% en los préximos
afos.

Por otro lado, con congelaciones o reducciones salaria-
les, con amenazas cada vez mas creibles de pérdidas
de empleo, con cada vez mayor desconfianza en el sis-
tema financiero y sin acceso al crédito, con tasas de
morosidad bancaria y no bancaria al alza, con mayor
ndmero de quiebras de empresas y con uno de los ma-
yores endeudamientos exteriores del mundo, es razo-
nable que incentivar el consumo y la compra de auto-
méviles. Las expectativas de los agentes econémicos
no son buenas y dificilmente mejoraran a corto plazo.
El mejor indicador de miedo existente es el crecimien-
to de los precios, que por primera vez en la historia de
este pais desde 1950 es negativo. La economia espa-
fiola acumula ya 3 meses seguidos de deflacién, que si
bien encuentra un culpable evidente en la reduccién
del precio del petréleo, esta ain por ver cémo evolu-
cionara en meses venideros, teniendo en cuenta que el
consumo en general en Espafia atraviesa por un mo-
mento sumamente complicado y no se vislumbra mejo-
ras a corto plazo, y donde la evolucion del paro no se
encarga precisamente de despejar. No debemos olvidar
que la deflaciéon es un virus para cualquier economia
pues la caida permanente de los precios retrasa aun
mas el consumo de los agentes con la esperanza de
que sigan bajando. Asi mismo, las caidas de precios
elevan el valor real de cualquier deuda, lo que vuelve a
desembocar en la caida del gasto (consumo e inver-
sién) por parte de las empresas, dada la necesidad de
dedicar mas recursos al pago de la deuda, asi como
aumento del namero de insolvencias.

En Alemania el riesgo de deflacion es sustancialmente
menor que en Espafia. Ademas, las tasas de desem-
pleo, la morosidad, el endeudamiento y los concursos
de acreedores muestran cifras mas facilmente asumi-
bles. Y todo ello se refleja, de momento, en la confian-
za de los consumidores alemanes frente a los espafio-
les.

e Indicador de confianza del consumidor. La confianza
del consumidor en Alemania se mantiene mientras
que cay6 considerablemente en Espafia. En efecto,
la confianza de los consumidores alemanes perma-
necié estable en mayo. El indice de confianza del
consumidor elaborado por el instituto de investiga-
ciéon Gfk se mantuvo en 2,5 puntos para el mes
de mayo, el mismo nivel que en abril. El instituto
sefiala que esta "sorprendente" solidez de la confian-
za de los consumidores se asienta sobre factores
como la mejora del poder de compra debida a la cai-
da de las tasas de inflacion, asi como por los aparen-
tes signos de recuperacién de la economia a finales
de afio, aunque advierte de que por el lado opuesto
"la mayor amenaza para la confianza de los consu-
midores proviene del mercado laboral".

e De este modo, la encuesta, elaborada mediante
2.000 entrevistas a consumidores, muestra una me-
jora de 1,6 puntos en el apartado de expectativas
econémicas, asi como de 3,4 enteros en el de expec-

tativas de ingresos. Asimismo, el instituto de investi-
gacion subraya que la propensién al consumo apenas
registra un leve retroceso de 1,5 puntos y se sitlia en
el nivel de los 12,4 enteros, muy por encima de su
nivel de hace doce meses.

e La situacion en Espafia es radicalmente distinta. El
indicador de confianza del consumidor ICC-ICO
muestra un empeoramiento continuo desde el primer
trimestre del afio 2005, donde alcanz6 94,9 puntos.
La confianza del consumidor nacional alcanzé a du-
ras penas los 50 puntos en el primer trimestre de
2009, lo que indica que mientras que la confianza
del consumidor aleman en su economia ha aumen-
tado o se mantiene, el consumidor espafiol tiene la
mitad de confianza en su economia que hace 4 afios.

e El sector de automocién es un claro reflejo de la si-
tuaciéon econdémica actual, en la cual los hogares
tienden a posponer las decisiones de gasto en bienes
duraderos. Los datos del sector muestran un deterio-
ro continuo de la actividad, resultado de la intensa
contraccién experimentada por la demanda, tanto
nacional como internacional. El deterioro de la acti-
vidad se ha visto acompafiado por una disminucién
comparativamente elevada del empleo y por una cai-
da de la inversién extranjera directa realizada en este
sector, en la linea con la desinversién que esta te-
niendo lugar desde comienzos de la presente déca-
da. No se venden coches en Espafia. Y cada vez exis-
ten mas personas sin trabajo. Mientras en Alemania
las el consumo de los hogares viene contribuyendo
los ultimos meses a aumentar las ventas de automé-
viles hasta niveles no vistos desde 1999.

La inversion de las empresas

Como es sabido, no son los hogares los Gnicos consu-
midores de vehiculos. También las empresas, via inver-
sion en inmovilizado, contribuyen al crecimiento de las
ventas de automdviles o de vehiculos industriales. Es
necesario recordar que en los meses transcurridos des-
de el estallido de la crisis financiera, son las ventas de
turismos a empresas las que han sufrido una correc-
cién mas severa, mayor incluso que las ventas cuyo
destino han sido los hogares espafioles. Ello pone de
manifiesto el delicado momento que atraviesan las
empresas en Espafia, con graves problemas de liquidez
y altamente endeudadas. Su dificil situacién también
contribuirad negativamente a la recuperacion de las ven-
tas de turismos. Las empresas alemanas, por su parte,
no estan tan apalancadas ni se enfrentan a una moro-
sidad no bancaria tan elevada.

La evolucion de las matriculaciones de vehicu-
los y la antigiiedad del parque automovilistico

Resultado del mejor comportamiento de la demanda
interna asi como del sustancial incremento en el crédi-
to en los Ultimos afios, el niimero de matriculaciones
de vehiculos ha sido mucho mas elevado en Esparfia en
términos relativos que en Alemania. El crecimiento del
PIB espafiol en el periodo 1993-2008 ha sido casi tres
veces superior al crecimiento del PIB registrado en
Alemania. Asi mismo, mientras que dicho crecimiento
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se ha nutrido en nuestro pais principalmente de una
boyante demanda interna, especialmente desde 1998,
el crecimiento econdmico aleméan se ha sustentado en
la fuerza de sus exportaciones. Todo ello permite expli-
car que el consumo privado en Espafia haya aumenta-
do un 22,3% desde el afio 2002 mientras el consumo
privado en Alemania no haya crecido nada (0%) en los
Gltimos 7 afios. También permite comprender el anali-
sis macroeconémico comparado de estas dos econo-
mias que el parque automovilistico aleméan sea mas
viejo que el espafiol. Y, finalmente permite, en base a
la dinamica del ajuste explicada anteriormente, pro-
nosticar que las ayudas directas a la venta de automo-
viles en Espafia no permitirdn una recuperacion de las
ventas tan rotunda como en Alemania, ni siquiera per-
mitiran una vuelta de las ventas a tasas de crecimiento
positivas. Mientras que en Espafia es mas dificil incen-
tivar las ventas hasta niveles de los Ultimos afos, en
Alemania el crecimiento de las ventas podria incluso
haber tenido lugar sin el incentivo que suponen las
ayudas, aunque dicha recuperaciéon habria sido mas
diferida en el tiempo.

Precisamente porque Alemania parte de niveles de
matriculaciones en 2007 y 2008 histéricamente bajos
(en 2008 apenas si se superan los 3 millones de ma-
triculaciones, minimo histérico desde 1990) mientras
que las matriculaciones en Espafia fueron muy eleva-
das en 2007 y en relacién a la media histérica en el
2008, el nivel de partida de las matriculaciones con-
viene a la evolucién de las ventas alemanas en compa-
raciéon con las ventas en Espafia. Hay que recordar,
como se observa en el grafico de la evolucion de las
matriculaciones de turismos en ambos paises, que los
mas de 4 millones de turismos matriculados en 1991
en Alemania no se han vuelto a repetir desde entonces,
mientras que el maximo de matriculaciones de nuestro
pais data del afio 2006.

Sin embargo, el diferencial del crecimiento de las ven-
tas de turismos en ambos paises no se limita al inicio y
al final del periodo. Como se observa en el gréafico,
mientras que la tendencia de las ventas en Espafia es
fuertemente creciente desde 1990, las ventas de tu-
rismos en Alemania, con sus variaciones interanuales,
han mostrado una tendencia claramente descendente.
En efecto, mientras que las matriculaciones de turis-
mos en Espafia han acumulado un crecimiento del
33% desde 1990, las mismas en Alemania han cedido
un 2%. Y lo mismo ocurre si analizamos el periodo
transcurrido entre 1999-2008, que interesa pues las
ayudas aprobadas afectan a los vehiculos con méas de
10 afios de antigliedad en el caso de Espafia y de mas
de 9 afios en el caso de Alemania. Los datos referentes
a este periodo indican que mientras que las matricula-
ciones de turismos han acumulado un crecimiento del
14,9% (s6lo superadas en Europa por el aumento de
las ventas registrada en la hoy rica Irlanda), en Alema-
nia han acumulado una disminucion del 17,6%.

La contrapartida de los diferenciales de crecimiento
del PIB durante estos dltimos afios asi como el diferen-
te comportamiento del agregado consumo privado en
general, y de las ventas de turismos en particular, es
que en la actualidad el parque automovilistico aleman
es mas viejo que el espafiol. Nunca la media de edad
del parque automovilistico aleman ha sido tan alta co-
mo hoy. El parque automovilistico aleman esta muy
envejecido con una media de ocho afios y medio y exis-

ten alrededor de 3,8 millones de vehiculos circulando
por carreteras alemanas cuya edad oscila entre 16 y
25 afos. Asi, el 32,4% de los vehiculos alemanes tie-
ne mas de 10 afios, porcentaje que se reduce al
31,5% en el caso espafiol.

El resultado de todo ello, con particular relevancia para
el tamafio del publico objetivo de las ayudas directas al
consumo y la posible respuesta de éstas para recuperar
las ventas, es que mientras que en el caso espafiol el
porcentaje de turismos que se incluyen dentro de di-
cho publico objetivo es del 37% de los turismos en
circulacién, este porcentaje se eleva al 55% de los
turismos que circulan por las carreteras alemanas.

La evolucién del precio de los automéviles

Mientras que los precios de los turismos han crecido
en los dltimos 13 afios un 21% en Espafia, los precios
en Alemania han crecido practicamente la mitad
(13%). Dicho resultado es coherente con la distinta
fuerza de la demanda en uno y otro pais. La menor
demanda de automoviles en Alemania ha abaratado en
términos relativos sustancialmente el precio de los au-
tomoviles en los Gltimos afos. Y ello es relevante por-
que el abaratamiento relativo de los coches en Alema-
nia frente a Espafia permite que sea mas asumible la
compra de un nuevo vehiculo hoy por un aleméan que
por un espafol (la subida relativa de los salarios para
el mismo periodo no compensa el encarecimiento rela-
tivo del automdvil).

Es evidente que los precios, indicadores del estado de
la demanda, estan evolucionando actualmente en sen-
tido contrario. Hoy es Espafia donde la demanda es
mas débil, y fruto de su caida es la reduccién en el
precio de los turismos que esta teniendo lugar, signifi-
cativamente mayor que en el resto de paises de la zona
euro, y, por supuesto, que en Alemania. Asi, en el pri-
mer trimestre de 2009 los precios de consumo de tu-
rismos se redujeron un 1,4% en términos promedio. La
caida de los precios, unida a la reduccion registrada y
prevista de los tipos de interés a lo largo de 2009 con-
tribuird a la mejora de la accesibilidad de los consu-
midores a la adquisiciéon de un vehiculo. Pero la menor
subida acumulada de los precios de los turismos en
Alemania a lo largo de la Gltima década conlleva que la
accesibilidad hoy del consumidor aleman a la compra
de un turismo se mayor que la del consumidor espafiol.

La evolucion del desempleo y el funcionamiento
eficiente del mercado de trabajo

* E| paro. La tasa de desempleo en Alemania apenas si
ha aumentado tras la crisis (7,4 frente a 7,6%),
mientras que la tasa de desempleo espafiola puede
terminar el 2009 duplicandose. (9,5% frente a
17%). EI desempleo estructural en Espafia que la
crisis ha desterrado es mucho mas elevado que el
aleman. Las reformas llevadas a cabo en Alemania
desde mediados de la presente década ha permitido
reducir la tasa de desempleo desde el 10,6% al
7,8% actual. Mientras, la falta de reformas en el
mercado de trabajo en Espafia muestra un mercado
de trabajo mucho menos flexible que puede alcanzar
el 20% de paro a finales del 2010. El subsidio de
desempleo sirve de colchén ante la crisis, pero no
sirve para terminar con la incertidumbre sobre el



futuro de la economia nacional y de cada economia
doméstica. Cuanto mayor es el desempleo mas posi-
bilidades existen de que fenémenos como el ahorro
precautorio tengan lugar. Ello dificulta enormemente
crear incentivos al consumo sostenidos, sobre todo
cuando se trata de un bien caro, y muy influido por
la renta permanente de las familias, como es el caso

del automdvil.

El funcionamiento eficiente del mercado de trabajo.
Aparte de las ventajas que tienen la economia ale-
mana sobre la espafiola (es mucho mas innovadora
(mucha mas inversién en [+D), mas productiva, ca-
paz de vender sus productos en todo el mundo, en
Alemania se han tomado dos grupos de medidas
principales que afectan al funcionamiento del mer-
cado de trabajo.

—

El primer grupo es la agenda 2010, que ha mo-
dernizado el mercado laboral, reducido los impues-
tos y bajado las prestaciones por desempleo y jubi-
lacion. Algo similar a las reformas que Margaret
Thatcher y Ronald Reagan llevaron a cabo a finales
de los afios 80.

N

El segundo grupo de medidas lo han tomado las
empresas, que han reducido el sueldo y las horas
de trabajo a los empleados jovenes y solteros, en
algunos casos hasta un 60%. Ademas una reduc-
cion de la jornada laboral con una reduccién de la
remuneracién permite a los trabajadores buscar
empleo de una forma mas activa por un lado o in-
cluso emprender a tiempo parcial. De este modo, y
de una forma u otra que de momento se refleja en
la baja tasa de desempleo alemana, el ajuste en el
mercado de trabajo a la mayor crisis econémica
que sufrido la economia alemana desde la Segun-
da Guerra Mundial, se estd llevando a cabo via
precios y no via cantidades, lo que ademés de dar
estabilidad a la economia y sociedad alemanas,
permite crear las condiciones 6ptimas para que los
incentivos a la compra de coches funcionen.

Indice Armonizado de Precios de Vehiculos (anual)
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La necesidad de reformar en profundidad el mercado
de trabajo espafiol, creando los incentivos adecuados
tanto a trabajadores como a empresas es mas que evi-
dente ante la escalada en el nimero de desempleados.
Es una reforma que va de la mano de la reforma del
mercado del alquiler inmobiliario, pues permitiria au-
mentar la baja movilidad media de los trabajadores en
Espafia. De la celeridad y acierto en las reformas del
mercado de trabajo dependera gran parte de la recupe-
racion del empleo, y, por ende, de la recuperacién de
las ventas de turismos en Espafia.

VALORACION DEL PROBABLE

IMPACTO DE LAS AYUDAS DIRECTAS

AL CONSUMO SOBRE LA VENTA DE TU-
RISMOS EN ESPANA

Los factores que acotan la caida de la renta disponible
de los hogares (menor inflacién, disminucién de tipos
de interés y medidas de politica econémica contra ci-
clicas) no podran evitar una contraccién del consumo
superior al 3% en 2009.

Las familias aumentan su tasa de ahorro, extendiendo
en el tiempo el ajuste del gasto, lo que conduce a una
continua pérdida de dinamismo del consumo de bienes
duraderos como el automévil.

Si bien el Plan Integral de Automocion aprobado por el
Gobierno de Espafia es ambicioso, tanto las medidas
dinamizadoras de la rama de distribucién como los
estimulos a la demanda eran limitados.

La aprobacién del Plan 2000E de intervencién de la
Administracién en el mercado automovilistico consis-
tente en ayudas directas de caracter temporal a la sus-
titucién de vehiculos antiguos por nuevos seran mas
efectivas para estimular la demanda, pudiendo acele-

Indice Armonizado de Precios de Vehiculos (mensual)
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rar, al mismo tiempo, la reduccién de emisiones de
gases de efecto invernadero.

El primer aspecto a destacar incide sobre la intencién
del gobierno de discriminar los vehiculos que se inclu-
yen en el Plan 2000E. Existen vehiculos que bien por-
que su precio supera los 30.000 euros o bien porque
no cumplen los requisitos de emisiones de CO2 que-

dan fuera del plan. Esto significa que no todas las mar-

cas ni las gamas de coches se van a ver igualmente afec-

tadas por las ayudas. Y esto implica la idoneidad de las
medidas en el caso espafiol, pues tanto en nuestro
plan nacional como en el del resto de paises europeos
se discrimina a favor de las gamas medias y bajas,
precisamente en las que se ha especializado la indus-
tria de automocién en Espafia (excepcién hecha de los
vehiculos industriales). Idoneidad que se refuerza si
analizamos la evoluciéon de las matriculaciones aten-
diendo al tipo de vehiculo que se ha producido en Es-
pafia en los ultimos meses, analisis que muestra que,
por segmentos, son los todo terreno de lujo (-6,3%) v,
sobre todo, los todo terreno de gama media (-26,2%)
los que registraron una reducciéon menor del ndmero de
matriculaciones entre enero y abril del presente afio,
mientras que los mono volimenes pequefios y los tu-
rismos de lujo continuaron siendo los segmentos con
una evolucién comparativamente mas desfavorable en

=2

el primer cuatrimestre de 2009 (- 55,1%). Se deduce
asi que las ayudas no incentivan el consumo de los
vehiculos cuyas ventas caen menos, como es el caso
de los todoterrenos. De igual modo, las ayudas permiti-
ran estimular la demanda de mono volimenes peque-

fios, segmento donde la industria
tiene una presencia notable.

espafiola también

El mayor impacto de la intervenciéon gubernamental
tiene lugar sobre los coches pequefios. Asi, para el
caso aleman, los productores nacionales sélo se hicie-
ron con el 36% de las ayudas al estar mas especializa-
dos en gamas medias y altas, representando todas jun-
tas el 60% del mercado aleman. El sistema de incenti-
vos creado penaliza a los mas grandes, por ejemplo,
Daimler. Y tampoco ayuda directamente a la industria
de componentes, aunque ésta se vea indirectamente
beneficiada. Los fabricantes espafioles se beneficiaran
de un porcentaje sin duda superior al de los fabrican-
tes alemanes, al estar precisamente especializados en
gamas bajas de automoviles.

Existe una clara dicotomia entre la recuperacion de las
ventas de turismos cuyo margen y precio es reducido.
Asi, por ejemplo y para el caso de Francia, el grupo
Volkswagen (+20,9%) y aquellos modelos cuyo margen
y precio es sensiblemente mas elevado, como es el
caso de BMW (-40,9%) y Mercedes (-27,3%). El he-



cho de que las muchas ayudas estén condicionadas a
la compra de vehiculos que emitan poco diéxido de
carbono (coches pequefios) también actla como ele-
mento diferenciador entre vehiculos de mayor y menor
potencia y tamafio. De este modo, y al estar los fabri-
cantes espafioles especializados en la gama de turis-
mos pequefios y exportar el 80% de su produccion, es
muy probable que la industria espafiola, sin contar con
un plan de ayudas directas al consumo, se esté benefi-
ciando indirectamente de los incentivos al consumo
puestos en marcha por otros paises de la Unién Euro-
pea.

La valoracion de las medidas implementadas por el
gobierno para estimular las ventas de automdviles va-
riara segln el horizonte temporal que contemplemos
para el analisis:

* A muy corto plazo, las ayudas tendran con seguridad
una favorable acogida por parte del publico. Es de
esperar que junio y julio sean los mejores meses en
ventas del afio 2009. No obstante, no se deben es-
perar aumento de ventas a ritmos del 40% como en
Alemania, como analizaremos posteriormente.

* A corto plazo, esto es, en el Gltimo trimestre del
20009, los incentivos seguiran surgiendo efecto, con-
tando ademas con el efecto favorable que tendra en
el resultado final de variacién de las ventas la fuerte
caida registrada por éstas en el dltimo trimestre del
2008. Asi, aunque las caidas acumuladas en 2008 y
2009 podrian llegar al 60%, la caida interanual
2008-2009, que es la que suelen ofrecer los medios
de comunicacién y las asociaciones del sector, sera
menor al 45% registrada en el primer trimestre del
2009. El impacto de las ayudas, junto con la compa-
racién con cifras de caidas importantes de las ventas
en el 2008, puede llevar las ventas de turismos a
tasas de crecimiento interanuales ligeramente positi-
vas para el Gltimo trimestre del 2009. Ello implica-
ria, y asumiendo caidas de alrededor del 6% para el
tercer trimestre, una caida total de las ventas de tu-
rismos en el 2009 que podria oscilar entre un 20 y
un 25%, significativa mejora sobre el escenario pre-
visto por nuestra prediccion en Axesor de una caida
de las ventas de un 37,5%, antes de la puesta en
marcha del paquete de bonificaciones directas al
achatarramiento de vehiculos.

* A medio plazo, esto es, cuando termine el plazo en
vigor del Plan 2000E, que puede ser en junio de
2010 o cuando se agoten los 100 millones de euros
presupuestados para incentivar el consumo, y asu-
miendo que no se activa ningln nuevo plan de me-
didas de bonificacién directa, cabe esperar una dras-
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tica caida de las ventas pues reaparecera la escasez
de demanda existente en mayo de 2009. El dopaje
del consumo, como cualquier otro tipo de dopaje,
también conlleva la presencia de efectos secundarios
diferidos en el tiempo. Cuando deja de suministrarse
la dosis de incentivos a los agentes econdémicos su
consumo se resiente. Y como la dosis no puede ser
permanente en el tiempo, las matriculaciones sufri-
ran el efecto rebote del dopaje a partir de mayo de
2010, o antes en caso de que se agote el presupues-
to del Plan 2000E, y no se active un nuevo paquete
de ayudas directas al consumo. La valoracién depen-
dera, por tanto, de la velocidad de recuperacién de
la economia espafiola. Las ayudas juegan un papel
fundamental en incentivar el gasto, precisamente
cuando hace mas falta dada la escasez de demanda.
Y ello adquiere sentido en el marco de un andlisis
que asume que, a partir del 2010, la economia es-
pafiola volvera a la senda del crecimiento, se creara
empleo, mejorara la renta disponible de los espafio-
les y éstos ya no necesitaran estimulos tan directos
para mantener sus niveles de consumo de vehiculos.
Ahora bien, si la recuperacién de nuestra la econo-
mia se retrasa, todo el acierto en las ayudas imple-
mentadas por el gobierno ya no esta tan claro, pues
habria consistido, en ese caso, en posponer la caida
de las ventas y la profunda reestructuracién del sec-
tor, pero especialmente de la reparacion y la venta
de vehiculos, del aflo 2009 al afio 2010.

Es, no obstante, sugerente, la respuesta del sector
francés a los incentivos disefiados por el gobierno a
mediados de los afios noventa. Francia puso en mar-
cha un programa de ayudas directas al consumo de
vehiculos. Se consiguié incentivar la compra durante
el primer afio, mejora que se vio compensada por la
dréstica caida (-20%) en las matriculaciones del afio
siguiente. La situacioén, en general, de la economia
francesa no cambid sustancialmente y, sin embargo,
el dopaje del consumo si que tuvo efectos secunda-
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rios al afio siguiente. La clave estd por tanto en la
duracién de la recesién en Espafia y el momento y la
velocidad con que se recupere, el PIBy el empleo.
Los defensores del sistema de ayudas directas al
consumo argumentan que, en el caso aleman, el
85% de los consumidores adquieren por vez primera
un vehiculo nuevo, por lo que no se deberia esperar
un efecto rebote en los meses venideros. Las ayudas,
estén, de este modo animando a la compra de vehi-
culos nuevos frente a vehiculos de segunda mano.
No parece que dicho porcentaje pueda alcanzar una
cifra tan elevada en el mercado nacional.

* A largo plazo, el andlisis se vuelve mas complejo
pues es necesario valorar la situacion de la economia
a finales de 2010 y durante 2011. Aspectos tales
como la dindmica de ajuste de la economia espafiola
que analizamos anteriormente, la llegada o no de
una recuperacién econémica que permita crear em-
pleo, el porcentaje de la recuperaciéon que se apoye
en la demanda interna, la evolucién de los precios de
la vivienda y su impacto en el consumo via efecto
riqueza, el nivel de endeudamiento y de ahorro de
los hogares, la situacion del sistema financiero y la
accesibilidad al crédito, la evolucién del atasco exis-
tente actualmente en el mercado de trabajo y del
alquiler condicionaran la fuerza de la demanda in-
terna y del consumo en Espafia, y de este modo,
condicionaran las ventas de automoviles a partir del
2010. No obstante, las previsiones hoy son que el
desempleo en Espafa alcanzara el 20% de la pobla-
cién activa a finales de 2010. Este dato, de cumplir-
se, no pronostica un buen afio para las matriculacio-
nes de vehiculos ni para las empresas concesionarias
que desarrollen su actividad en Espafia en el 2011.

Es muy dificil que las ayudas implementadas en Espa-
fia logren recuperar las ventas un 40% como en Ale-
mania. Existe un dato muy esclarecedor: mientras que
las ventas caian en Espafa en el tercer y cuarto trimes-
tre del 2008 alrededor del 40% en Espafia, la caida
era sélo de un 7% en Alemania. Por tanto el empeora-
miento del sector antes del disefio de programa alguno
de ayudas es mucho mas fuerte en el caso espafiol. Se
puede argumentar en este sentido, que si la caida de
las ventas de un 7% en Alemania justificé un programa
de ayudas directas al consumo, la justificacién era aln
mayor para Espafia cuyo mercado del automovil caia a
un ritmo del 40%. Por tanto, las bonificaciones direc-
tas a la compra, si bien necesarias, llegan tarde con
respecto al momento 6ptimo de su aprobaciéon. Ade-
mas, los mayors niveles de endeudamiento de los ho-
gares, el colapso del Mercado inmobiliario y los meno-
res niveles de ahorro en Espafia, impediran al mercado
automovilistico nacional alcanzar el nivel de recupera-
cién de las ventas registrado en Alemania.

Se da, en este sentido, una curiosa circunstancia. Los
planes europeos de renovacion del parque automovilis-
tico, especialmente el aleman, estimularon las expor-
taciones espafiolas de automéviles que, tras el minimo
del mes de enero, crecieron en marzo un 1,4%, debido
a la recuperacion de las ventas de automdviles en
Francia y, especialmente, en Alemania. Asi, y teniendo
en cuenta que las exportaciones de vehiculos de motor
espafioles a Alemania han venido representando alre-
dedor del 12% de la fabricacién nacional de vehiculos,
es posible, y dado que s6lo alrededor del 17% de la
fabricacién nacional de vehiculos se vende en Espafia

y que las matriculaciones de turismos fabricados en
Espafia frente a fabricados fuera de nuestro pais han
evolucionado negativamente desde la proporcién de 1
de cada 3 a 1 de cada b5, el paquete de ayudas puesto
en marcha por el gobierno de Angela Merkel en Alema-
nia podria contribuir mas que el plan 2000E a soste-
ner la produccién y el empleo en la industria espafiola
de automocién en el 2009.. Mientras, las ayudas ten-
dran efectos mas beneficiosos sobre la red de conce-
sionarios espafioles, empresas objetivo fundamental
del Plan 2000E, consciente el gobierno de la debilidad
de la demanda y del consumo interno de automéviles.

Las razones del buen momento que vive el mercado
automovilistico aleman, que puede sorprender dada la
severidad de la recesioén (el Instituto Ifo aleman prevé
una caida del PIB aleman del 6%), son numerosas y
variadas. Y sorprenden, no sélo por el dificil momento
econdémico actual sino también por su gran diferencia
con respecto a la crisis estrepitosa e histérica que vive
dicho mercado en Espafia. Entre las razones existentes
puede ser sugerente centrar el analisis en las siguien-
tes:

e El parque automovilistico aleman es uno de los mas
viejos de Europa, con una media de un 32,4% de
vehiculos con mas de 10 afios de antigliedad. La
media equivalente del parque espafiol es del
31,5%.

e Mientras que en Espafia se han matriculado un 26%
mas de turismos en la Ultima década con respecto a
la década precedente, en Alemania han disminuido
las matriculaciones un 5%. Ello implica que el pu-
blico objetivo al que se destinan las ayudas directas
al consumo es un 18% mayor en Alemania que en
Espafia. En efecto, el porcentaje de turismos con
mas de 10 afios en Espafia es del 37%. En Alema-
nia, dicho porcentaje se eleva al 49%, y alin aumen-
ta mas dado que el nimero de afios necesarios para
poder acceder a las ayudas en el mercado de primera
mano aleman es de 9 afos. lo que aumenta el nime-
ro de turismos susceptibles de ser incentivados por
las ayudas al 55% de los turismos que actualmente
circulan por las carreteras alemanas.

e Estas diferencias son el resultado del diferente com-
portamiento y patrén de crecimiento de la economia
alemana y espafiola a lo largo de los tres ultimos
quinquenios. Como vimos al comparar las dos eco-
nomias de la zona euro, la contribuciéon de la de-
manda interna y del consumo al crecimiento del PIB
han diferido notablemente en los Ultimos afios en
ambos paises. Ademas, las tasas de crecimiento de
la economia espafiola han sido muy superiores a las
alemanas, lo que permitié un aumento histérico del
empleo. La demanda de automéviles vivié asi afios
felices, ayudada por el mismo shock que dispar6 la
demanda de vivienda en Espafia: la entrada en la
Unién Econémica y Monetaria y el brutal impacto
sobre el mercado de crédito de la caida de los tipos
de interés, que en Alemania no fue tan extrema dado
que contaban con tipos de interés tradicionalmente
mas bajos.

Esos afios felices parece que han vuelto a Alemania,
cuyo mercado automovilistico no ha vuelto a registrar
los 4 millones de automéviles vendidos en 1991.
Las perspectivas de los concesionarios alemanes son



notablemente mejores que las de los concesionarios
espafioles, britanicos o irlandeses. El crecimiento
econémico de Alemania dependera en el futuro, no
s6lo de su potente sector exportador, sino también
del consumo interno. La demanda potencial de au-
tomoviles es, en consecuencia, mayor que en la ma-
yoria de paises europeos.

e Otro factor diferenciador, resultado también de la
evolucién en la demanda en ambos paises, es el pre-
cio. La accesibilidad a un nuevo vehiculo en Alema-
nia hoy es mayor que en Espafia, tanto por el precio
en relacién a su poder adquisitivo como por el dife-
rente grado de racionamiento en el crédito en ambos
paises.

e Por (ltimo, la tasa de desempleo y las expectativas
sobre la situacién personal de los trabajadores en
base a la regulacion y funcionamiento del mercado
de trabajo en ambos paises es radicalmente diferen-
te. Asumiendo que la cifra de paro empeorard en
Alemania dada la magnitud de la crisis y su impacto
en el sector exportador aleman, mientras que el am-
biente laboral en un pais favorece la compra de un
vehiculo, en otro, la incertidumbre y la desconfianza
sobre el futuro se manifiesta a través del bajo nivel
de confianza de los consumidores espafioles en tér-
minos comparativos respecto a los alemanes. La ren-
ta permanente es una variable clave en la adquisi-
ciéon de un automdvil, y ésta depende sobremanera
de las perspectivas laborales.

Por otro lado, y teniendo en cuenta que el futuro de la
industria espafiola depende mas de la situacién eco-
némica fuera de nuestras fronteras y de las decisiones
de las multinacionales extranjeras, el subsector de ven-
ta y reparacion es el gran beneficiado de las ayudas
directas al consumo aprobado por el gobierno. Su ab-
soluta dependencia de la demanda nacional le hace
mas vulnerable que a los fabricantes, pues la caida
prevista del consumo de los hogares en Espafia es del
-3,6% para 2009 y de -0,6% para 2010. La demanda
de un vehiculo se ha convertido, dado el elevado en-
deudamiento de las familias espafiolas, en un bien
escaso. Y la escasez de demanda es sinénimo en este
ambito de posibles cierres de concesionarios y de pér-
dida de empleos. Si bien las ayudas van a incentivar la
demanda a corto plazo, la viabilidad futura de estas
empresas y de muchos trabajadores depende funda-
mentalmente de la pronta recuperaciéon de la econo-
mia. Por ello, a medio plazo, la exposicién al riesgo de
insolvencia y al aumento del nimero de parados es
mayor en la distribucién y los servicios que en la in-
dustria.

Tras la recesion de comienzos de la década de los 90,
el sector de automocioén ha experimentado un periodo
de expansion, en el que el crecimiento tendencial de
las variables que caracterizan la actividad se ha ido
ralentizando de forma moderada hasta la segunda mi-
tad de 2007. Este periodo de expansién fue, en gran
medida, el resultado de la convergencia del parque
espafiol de vehiculos con el de los paises del resto de
Europa cuya renta per cépita era semejante a la espa-
fiola. Asi, el nimero de vehiculos por cada mil habitan-
tes alcanzé en Espafia los 601, cifra tan sélo superada
en Europa por lItalia (675), pais cuya densidad del
parque ha sido tradicionalmente elevada. Es dificil
prever tasas de crecimiento de las ventas de vehiculos
parecidas a las de los ultimos afios en Espafia. Aunque

la economia se recupere pronto, la reestructuracion del
subsector de venta vy reparacion, con o sin ayudas,
parece ineludible a medio plazo.

Por Gltimo, es necesario tener presente que las ayudas
y sus efectos van mas alla del propio sector de auto-
mocion. El efecto arrastre de éste sector es muy fuerte
en la economia espafiola. Asi, la capacidad de arrastre
de la distribucién es algo mayor que la de la rama de
produccién; mientras que una disminuciéon de un mi-
[I6n de euros en la demanda final de la rama de venta
y reparacion de vehiculos de motor produciria una cai-
da en la produccion final del conjunto de la economia
de 1,9 millones de euros, la misma reduccién de la
demanda de la rama de fabricacién provocaria que la
produccién de la economia disminuyese en 1,8 millo-
nes de euros. Por lo que se refiere al grado de respues-
ta a cambios de la demanda a cambios en la demanda
final de la economia, de nuevo la distribucién supera a
la produccién en cuanto a su grado de respuesta. Asi,
una disminucién de un millén de euros en la demanda
final de las restantes actividades econémicas provoca-
ria una caida de la produccién de la rama de venta y
reparacion de vehiculos de 2 millones de euros, mien-
tras que produce una reduccion de 1,7 millones en la
rama de fabricacién. Cuando se mezclan ambos efec-
tos, se observa que la rama de venta y reparacién de
vehiculos se configura como un sector clave para la
economia espafiola, mas por su capacidad para impul-
sar la produccién del resto de sectores que por el au-
mento que registra ante incrementos en la demanda
final de la economia.

AYUDAS Y SUBVENCIONES PUBLICAS A
SOCIEDADES

Ademas de las ayudas al consumidor, la intervencion
plblica en el panorama empresarial tiene uno de sus
pilares en la ayuda a las sociedades mediante la con-
vocatoria de distintas subvenciones, ya sean directa-
mente relacionadas con alguna de las actividades o
proyectos realizados por las sociedades, como progra-
mas de fomento del empleo o de la adopcién de nue-
vas tecnologias, por citar algunos ejemplos. Igualmen-
te, también aparecen ayudas indirectas para incentivar
la compra, orientadas al consumidor final del producto,
y concretadas en mejora de las condiciones de finan-
ciacion.

En épocas de crisis 0 menor bonanza en la economia
suele aflorar |la aparicion de la ayuda publica para apo-
yar la recuperacion de la misma. En el caso de la au-
tomocién, las distintas causas que estan sumergiendo
al sector en la crisis han propiciado la reaccién del
estamento publico a la hora de conceder mas subven-
ciones a las sociedades.

Asi, en los Ultimos afios, los importes acumulados de
subvenciones concedidas a sociedades de automocién
han ido creciendo de forma paralela a la recesién que
ha sufrido el sector. A finales de 2008, los importes
satisfechos ascendian a un total de 139,1 millones de
euros, muy por encima de los 43,6 millones que se
concedieron en 2006.

El comienzo del 2009 se ha presentado como una con-
tinuaciéon magnificada de esta tendencia, ya que en el
primer trimestre se ha concedido a las sociedades casi
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160 millones de euros en subvenciones, lo que implica
que en estos primeros tres meses se ha inyectado una
cantidad superior al montante total de ayudas conce-
didas a lo largo de 2008. En adelante, habra que ver
qué tendencia siguen las ayudas durante el 2009, ya
que el primer trimestre del 2008 también concentré
una cifra muy alta en comparacién con las que se otor-
garian el resto del afio.

Estas ayudas se han percibido especialmente en la
industria del automoévil: desde 2007, los fabricantes
de vehiculos han recibido 154,5 millones de Euros, lo
que supone un 43,5% de los importes destinados al
sector, seguido a cierta distancia por la industria de
componentes, que han percibido 105,6 millones de
euros desde la citada fecha.

En total, la inyeccién econémica desde 2007 a la in-
dustria ha supuesto un 75,4% del total, incrementan-
dose de forma notable la inversién plblica en este sec-
tor a partir de 2008. Los servicios, en cambio, apenas
han visto incrementados los importes subvencionados
en este periodo.

A nivel geogréafico, las ayudas gubernamentales se han
destinado, principalmente, a las sociedades ubicadas
en Catalufia y la Comunidad de Madrid. Comparadas
con la demografia de sociedades actual, es resefiable
que Andalucia, segunda comunidad por numero de
sociedades, sea la quinta en importes recibidos, mien-
tras que Galicia, quinta en nimero de sociedades, sea

Impartes de ayudas publicas concedidas para exasor

empresas del sector (millones de euros)

Importes de ayudas concedidas a empresas del sector por CC.AA. (en Euros)

2007 2008 2009 Total
Andszluciz 6.559.648 10.8913.988 13.135.878  30.613.514
Aragon 568.184 13.154.665 17.017.885 30.740.734
Asturiss 164.862 1.325.566 276.134 1.766.562
Baleares 64.760 11.281 11313 87.353
Canarizs 785.322 473.780 230.015 1.485.117
Cantabriz 94.508 240.52¢6 347.752 £683.186
Castillz 1z Mancha £.323.551 5.745.748 4.555.717 16.633.016
Castilla Leon 488.353 8.440.342 14.681.768 23.611.463
Catalufz 4.154.267 28.320.254 38.481.794 70.956.315
Extremadurs 76.531 919.660 72.580 1.068.781
Galiciz 10.809.427 27.768.212 11.752.236 50.130.874
Lz Riojz 74.706 4.178.251 1.525.986 5.778.842
Madrid 7.001.407 21.003.814 30.850.871 58.856.191
Murcis 211.662 225.103 14.240 451.005
Navarra 322.02 5.154.334 10.475.657 15.856.011
Ceutz y Melillz 30.010 76.750 207.770 314530
Pais Vasco 3.201.517 8.426.993 5.693.187 | 17.321.657
Valenciz 4.602.413 6.408.736 17.389.795  28.400.854

Total 45.334.553 142.793.001 166.732.691 354.860.246
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la tercera comunidad en cuanto a la cuantia de impor-
tes satisfechos. Todo ello indica que las ayudas se
concentran en aquellas Comunidades Auténomas don-
de se localiza la industria, esto es, en Catalufia, Co-
munidad de Madrid, Galicia y Aragébn fundamental-
mente.

A lo largo de 2009 se espera que estas ayudas conti-
nden y se magnifiquen. Por ejemplo, en el mes de
Abril, el Ministerio de Industria aprobd una partida de
200 millones de euros a repartir entro los grandes fa-
bricantes de componentes para automoviles, dentro de

los 800 millones que invertira en el Plan de Competiti-
vidad de Automocion.

2009-2010: UN NUEVO ESCENARIO PARA
EL SECTOR DE AUTOMOCION.
LA AMENAZA PROTECCIONISTA.

La mayoria de expertos estarian de acuerdo en que
existe un problema de sobrecapacidad en la industria
de la automocién estadounidense. Pero también esta-
rian de acuerdo en que existen en Europa demasiadas
fabricas para demasiados pocos consumidores. Si ad-
mitimos que existe un exceso de capacidad instalada
en Europa puede que el coste del rescate de fabricasy
de empleos sea una menor productividad futura de
nuestra industria frente a americanos, japoneses y co-
reanos. Un ndmero excesivo de jugadores y un exceso
de capacidad instalada son la mejor receta para que se
destruya valor. Parece evidente que la crisis sirva para
que la necesaria reduccién de la capacidad instalada
excedente gravite sobre los fabricantes menos eficien-
tes. Sin embargo, los gobiernos europeos no parecen,
de momento, dispuestos a dejar morir a sus fabricas
nacionales. Esta filosofia ha propiciado también situa-
ciones andémalas como el anuncio de la italiana Fiat de
hacerse con el control de la americana Chrysler, acu-
diendo la italiana al rescate de la estadounidense a
pesar de que atraviesa una grave crisis financiera.

En los ultimos cinco afios, el nimero de trabajadores
de la industria europea se ha mantenido estable, en
torno a 2,3 millones, mientras que en Estados Unidos
la industria ha pasado de 1,1 millones en 2003 a
781.000 a final del 2008. Pero las ventas de vehicu-
los de motor se han desplomado a ambos lados del
Atlantico, y muchos expertos opinan que la industria
europea tiene un exceso de capacidad de alrededor del
25%. En los ultimos afios se han creado numerosas
plantas nuevas de produccién en los paises del centro
y del este de Europa y casi ninguna planta ha sido ce-
rrada en los antiguos paises miembros de la Union,
con, recordemos, costes bastante mas elevados. Podria
suceder que se esté retrasando una reconversion en
la industria europea de la automocioén necesaria hoy.
Los 27 paises miembros de la Unién Europea repre-



Desde 2007, los
fabricantes de
vehiculos han

recibido 154,5
millones de euros, lo
que supone un
43,5% de los
importes destinados
al sector.

sentan el 30% de la fabricacion mundial de
automoviles con una poblacién que no llega
al 10% de la poblaciéon mundial.

Un ejemplo de la dindmica en que se en-
cuentra inmerso el sector en Europa es la
compleja negociacion que se ha estado lle-
vando a cabo sobre la filial de General Mo-
tors en Europa, Opel. Optaban a su adquisi-
cién Fiat, Magna International (un fabrican-
te de componentes canadiense con fuerte
asentamiento en Europa) y RHJ Internatio-
nal ( una empresa de capital privado con
sede en Bruselas). La decisiéon ultima de-
pende del gobierno aleman, pais en el que
estdn en juego los empleos de la mitad de
los 50.000 trabajadores que tiene Opel en
Europa, pais que da prioridad al manteni-
miento del empleo frente a la maximizacion
del beneficio. Se decidio6 finalmente que fue-
se Magna International, la que se hiciese con
el 20% de Opel, estando el resto del accio-
nariado repartido entre un 35% del banco
ruso Sberbank, otro 35% General Motors y
un 10% los trabajadores de la compafiia. El
fabricante de componentes canadiense fue el
Unico capaz de otorgar la liquidez inmediata
necesaria para la adquisicién. Pero también
ha sido necesario que se comprometa con
Alemania a mantener los empleos en tierras
germanas. De nuevo prima el empleo sobre la

eficiencia, lo que sera dificilmente sostenible
a medio plazo.

Cuando las ayudas directas al consumo ha-
yan terminado en Europa y en Espafia, el
sector tendra que afrontar su exceso de ca-
pacidad instalada. La necesaria reestructura-
cién afectara tanto a la industria como a los
servicios. Antes del estallido de la crisis fi-
nanciera internacional nadie podria prever
una vuelta al proteccionismo econémico. La
mayor incertidumbre para la industria nacio-
nal de fabricantes de vehiculos de motor y de
componentes era el riesgo de deslocalizacion
de alguna fabrica o empresa hacia los paises
del este de Europa o hacia China, ambos
mas competitivos en costes. La magnitud de
la crisis y la importancia de esta industria
podrian introducir elementos proteccionistas
por parte de los paises sede de las principa-
les multinacionales, dando prioridad al man-
tenimiento de empleos nacionales sobre la
eficiencia y productividad de las plantas de
fabricacién. El “efecto sede” no habia alcan-
zado en la industria de la automocién tanta
relevancia como actualmente. Y ahi, Espafia,
sale perdiendo. Las ayudas directas al con-
sumo seran beneficiosas a corto plazo pues
introducen liquidez en el sistema y minimi-
zan la pérdida de empresas y empleos. Pero
el riesgo de deslocalizacién por razones de
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Méas del 20% de las
sociedades dedicadas
a la automocién
aparece como parte
demandada en algtn
tipo de procedimiento
indicativo de
morosidad.

<
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Conclusiones

e La industria de la auto-

mocion es la piedra angu-
lar de la industria espafio-
la y europea por su capa-
cidad de arrastre de otros
sectores, su volumen de
exportaciones y de empleo
asi como por su caracter
innovador.

La industria de la automo-
cién es el segundo sector
manufacturero mas impor-
tante y representa en torno
al 10% de la cifra total de
negocios de la industria
manufacturera espafiola.

Espafia es el tercer mayor
productor de vehiculos en
Europa y octavo en el
mundo, liderando la fabri-
cacién de vehiculos indus-
triales dentro de la Union
Europea.

La industria espafola del
motor ha experimentado
un crecimiento ininte-

rrumpido en la fabricacién
de vehiculos desde la re-
cesion del afo 1993, al
compas de un mercado
nacional de matriculacio-
nes que vivié afnos felices.
Las Unicas desaceleracio-
nes en las ventas, los anos
2001, 2002 y 2005 fue-
ron ligeras y mas bien de-
bidas a las mayores difi-
cultades econdémicas de
nuestros principales socios
comerciales. Por ello,
2008, con unas caidas de
las ventas de turismos de
un 28% marca un punto
de inflexién en la historia
espafiola reciente del sec-
tor de automocién.

Catalufia emerge como la
comunidad auténoma
donde la industria de au-
tomocién juega un papel
preponderante, tanto por
ndmero de empresas como
por volumen de empleo y
de facturacion.

e Mas del 20% de las so-

ciedades dedicadas a la
automocién aparece como
parte demandada en algin
tipo de procedimiento in-
dicativo de morosidad.
Andalucia es la comuni-
dad auténoma donde la
tasa de morosidad de las
sociedades del sector ha
experimentado un mayor
incremento a lo largo del
Gltimo afo.

Se observa cierto agota-
miento en el dinamismo
empresarial del sector. La
tasa de entrada neta de
sociedades, tanto de las
fabricantes como de las
distribuidoras, esta por
debajo de la nacional en
los Ultimos afios y la ralen-
tizacién en la tasa de rota-
ciéon de sociedades se
agudiza frente al conjunto
de sociedades del pais en
el afio 2008. A ello se une
las dificultades financieras
de fabricantes y concesio-



narios que han disparado el nimero de
concursos de acreedores durante el afio
2008 y en el primer trimestre del 2009.

Uno de los factores desencadenantes de
las menores ventas del sector es la crisis
financiera internacional y su efecto perver-
so sobre la economia real: la escasez de
financiacién. Las imperfecciones existen-
tes en los mercados financieros en forma
de problemas de informacién asimétrica
entre bancos y empresas refuerzan la di-
mensién de la restriccion crediticia y au-
mentan el riesgo de que los problemas
liquidez del sector se transformen en una
crisis generalizada de insolvencias.

La duracién de la crisis econémica en Es-
pafia y el comportamiento de las exporta-
ciones junto con el comportamiento de la
Administracién creando los incentivos 6p-
timos (tanto a particulares para que con-
suman como a multinacionales para que
permanezcan e inviertan en sus plantas en
territorio nacional), seran aspectos deter-

minantes en la velocidad de recuperacién
del sector.

Al mismo tiempo que la crisis financiera
(racionamiento del crédito y escasez de
financiacién) y la crisis econémica (caida
de las ventas) se dan la mano, en el sector
subyace una crisis estructural, que con
sus componentes especificos y nacionales,
es generalizada a los principales paises
productores.

Respecto a la crisis de indole estructural,
la industria debera hacer frente a marge-
nes bajos debido a una cartera de produc-
tos crecientemente compleja y diversa asi
como a la cada vez mas fuerte presiéon pa-
ra adaptar la produccioén, la logistica, los

vehiculos y la 1+D a las exigencias me-
dioambientales establecidas por Bruselas.

La confluencia de la crisis financiera, eco-
némica y estructural esté elevando la tasa
de morosidad y el riesgo de insolvencia de
las sociedades del sector, siendo los sub-
sectores de fabricacién de motocicletas y
bicicletas, venta de vehiculos de motor,
venta de repuestos de vehiculos de motor
y fabricacién de vehiculos los que presen-
tan un mayor porcentaje de sociedades
con riesgo alto o medio de insolvencia. Las
sociedades dedicadas a la fabricacién de
carrocerias, remolques y semirremolques y
al mantenimiento y reparaciéon de vehicu-
los de motor aparecen como las de menor
riesgo.

Conscientes de la importancia del sector,
las autoridades econémicas han aumenta-
do los fondos destinados al sector de au-
tomocién. Se ha dado prioridad a ayudar a
la produccion frente al consumo. La recu-
peracién de las ventas en el mercado ale-
man, bajo el influjo de las ayudas directas
al consumo, sugiere la existencia de efec-
tos muy positivos que podrian ayudar de
manera considerable a la recuperacién de
las ventas de vehiculos en nuestro pais,
asi como a reducir la edad media y au-
mentar la calidad técnica y medioambien-
tal de nuestro parque automovilistico. El
Plan 2000E aprobado por el ejecutivo es-
pafiol incluye ayudas directas a la compra
de automéviles, lo que permitira mejorar
las ventas a lo largo del 2009, aunque sin
alcanzar el ritmo de mejora del mercado
aleman, dadas las notables diferencias
actuales de ambas economias asi como
dada la diferente evolucién de las matricu-
laciones en los ultimos quince afios.
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Si una sociedad no
publica en un plazo
de 36 meses
cualquier acto
representativo de
actividad en el
Registro, esta es
considerada en la
demografia como una
baja por inactividad.

Metodologia

Para todas las gréficas y ta-
blas de elaboracion propia
de este estudio, se han utili-
zado las distintas fuentes
que Axesor procesa Yy con-
forman el nlcleo de sus pro-
ductos. Estas fuentes son
oficiales y de acceso publi-
co.

El estudio esta centrado en

las sociedades mercantiles,
gue son todas aquellas cons-
tituidas con una personali-
dad juridica propia, con
animos de lucro, y con su
domicilio fiscal en nuestro
pais. Estas sociedades mer-
cantiles tienen obligacién de
cumplir con la legislacién a
la hora de realizar una serie
de inscripciones de actos en
el Registro Mercantil, que
posteriormente aparecen
publicadas en el Boletin Ofi-
cial del Registro Mercantil.

La demografia de sociedades
utiliza estos actos para de-

terminar el estado de una
sociedad. Asi se interpretara

como alta de toda aquella
publicacién de un acto rela-
cionado con la constitucién

de la misma, y como baja

oficial toda aquella publica-
ciéon de algin acto relacio-
nado con la disolucién, ex-
tincién u otra figura que im-
plique el fin de actividad de
la misma. Igualmente, si
una sociedad no publica en
un plazo de 36 meses cual-
quier acto representativo de
actividad en el Registro, esta
es considerada en la demo-

grafia como una baja por

inactividad. Las sociedades
que si publiquen actos de
actividad dentro de ese in-
tervalo de tiempo entre acto
y acto forman parte del gru-

po llamado permanencias.

En la demografia, las socie-
dades activas seran la suma
de las altas mas las perma-

nencias para el periodo con-
sultado. Por otro lado, el
calculo del resto de tasas es
el siguiente:

® Tasa de Entrada: Altas /
Permanencias

* Tasa de Salida: (Bajas Ofi-

ciales + Bajas por Inacti-
vidad) / Permanencias

® Tasa de Creacion Neta de

Sociedades: (Altas - (Bajas
Oficiales + Bajas por Inac-
tividad)) / Permanencias

Los indicadores de morosidad,
como concursos de acreedo-
res y procedimientos de eje-
cucioén se obtienen de varias
fuentes: BORME, Boletin
Oficial del Estado (BOE) y
los Boletines Oficiales auto-
némicos y provinciales. Esta
informacion aplica exclusi-
vamente al universo de so-
ciedades mercantiles indi-
cados anteriormente.



Los indicadores de ayudas y subvenciones se
obtienen del Boletin Oficial del Estado (BOE)
y los Boletines Oficiales autonémicos y pro-
vinciales. Esta informacién aplica exclusiva-
mente al universo de sociedades mercantiles
indicados anteriormente.

En cuanto a la informacion financiera, los da-
tos se obtienen de los depdsitos de cuentas
de 2007 y anteriores de las sociedades mer-
cantiles utilizadas, para balances normales
(no consolidados).

Respecto al riesgo de insolvencia y las pre-

dicciones, los datos estan basados en mode-
los econométricos desarrollados bajo diferen-
tes metodologias estadisticas (Regresion Lo-
gistica, Redes Neuronales, Arboles de Deci-
sién, Sistemas Hibridos, etc.), teniendo en
cuenta tanto la informacién financiera y mer-
cantil de la sociedad, proporcionando una
informacién valiosa sobre la oportunidad de
aceptar o rechazar operaciones comerciales
o0 hacer frente a compromisos de pago.

Finalmente, las distintas variables comunes
utilizadas en tablas y gréficas se obtienen a
través de los siguientes métodos o fuentes:

e Variables geogréficas: Se utiliza la Comu-
nidad Auténoma en la que la sociedad tie-
ne su domicilio fiscal en el ambito tempo-
ral consultado. Dicha informacion de loca-
lizacién se obtiene del domicilio de la so-
ciedad que se publica en el Boletin Oficial
del Registro Mercantil.

e Variables temporales: Se utilizan dos varia-
bles temporales: mes y afio. Las fechas
utilizadas para determinar el universo tem-
poral de las estadisticas se obtienen de la
fecha de publicacion del concepto analiza-
do en el boletin correspondiente, o del
ejercicio correspondiente a los depdsitos
de cuentas utilizados.

e Variables de tamafio: El tamafio de las so-
ciedades se determina segtin cumplan o no
una serie de reglas en su deposito de cuen-
tas. Estas reglas son las siguientes:

e Variables sectoriales: Se utilizan agrupa-
ciones del CNAE-2009 a nivel de dos digi-
tos. EI CNAE se asigna a una sociedad por
alguno de los siguientes métodos, de
acuerdo a la siguiente jerarquia:

1. La codificacién automatica del CNAE de
la sociedad de acuerdo al CNAE que la
misma publica en su Balance de Cuentas
para el ejercicio mas reciente disponible.

2. La codificacién manual del CNAE de la
sociedad de acuerdo al objeto social que
ésta declara en el Boletin Oficial del Re-
gistro Mercantil.
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