


El Estudio ofrece una vision sintética sobre como el consumidor espafiol
percibe la realidad econémica, pasada y futura recientes, tanto del pais
como de su hogar, asi como su propension a gastar en 20 areas de servicio
y consumo especificos.

Todo ello contrastado con cifras de consumo sectorial real y conducta de
precios y tipos de interés.

Adicionalmente, el estudio proporciona la vision de la poblacién espafiola
junto a las méas importantes economias europeas:
Francia, Alemania, Italia y Gran Bretafia.

En el Grupo GfK sabemos que la mejor informacién conduce a mejores de-
cisiones. Esperamos con este informe, apoyar a quienes tienen ese trabajo
y esa responsabilidad.

Madrid, 14 de octubre de 2008
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Resultados del Indicador GfK de Clima de Consumo en Espa-
na hasta el mes de Septiembre 2008. Resumen ejecutivo

Indice de Confianza GfK: se acentla el deterioro de las expectativas de los con-
sumidores

El ultimo dato disponible del mes de septiembre sobre el indice de confianza en Espafia, confirma
que cada vez es mayor el pesimismo de los consumidores acerca de la situacion econémica en gene-
ral. El indicador ha perdido 5,6 puntos en los Gltimos tres meses, pasando de 19,1 en el mes de ju-
nio, a 13,5 en el mes de septiembre del 2008.

Los principales motivos de dicho deterioro son el pesimismo general sobre la evolucién de la econo-
mia y las menores expectativas de renta, aspectos que van intimamente ligados con las malas noti-
cias de empleo, sin olvidarnos de la grave crisis que atraviesa el sistema financiero internacional.
También influye en gran medida el pesimismo existente sobre la evolucion de los precios, que coin-
cide con el crecimiento de la inflacién en los ultimos meses.

Como consecuencia de todo ello, el indicador de intencién de compra se ha situado a finales de sep-
tiembre en un valor de -43,7 puntos, que supone una disminucion de 3,7 puntos en los Ultimos 3
meses, desde que cerrara con un valor de -40,0 puntos a finales de junio del 2008. Este indicador
tenia un valor de -20 puntos en el verano del 2007, lo que supone haber duplicado su pesimismo en
s6lo 12 meses.

Asimismo, la menor renta disponible esperada por la poblacion espafiola, como consecuencia de to-
do lo comentado anteriormente, hace que el indicador de expectativas de ahorro también se haya
deteriorado desde -80,3 puntos de finales de junio 2008 hasta -84,9 puntos en septiembre. Este
indicador tiene signo negativo desde el afio 2002, si bien hasta el mes de julio del 2007 mantenia
una estabilidad en torno a -60 puntos y desde ese momento es cuando ha experimentado un em-
peoramiento mas notable.

Caluroso Los simbolos utilizados en los graficos ilustran el estado de &nimo en cada uno de los as-
pectos evaluados

Todos los indices se elaboran a partir de preguntas realizadas a los consumidores sobre su
percepcién de la situacién en los proximos 12 meses comparada con los Gltimos 12. El valor
de cada indice se obtiene teniendo en cuenta el porcentaje de entrevistados que conside-
ran que la situacién en el futuro sera mejor y el porcentaje de los que consideran que sera
Suave peor. Todos los indices toman valores entre -100 y 100. Un valor negativo del indice indica

gue el porcentaje de entrevistados que ven la situacion en el futuro peor que en el pasado

es superior al porcentaje de los que la ven mejor. Un indice con valor O indica que existe

) equilibrio entre los que perciben la situacion futura mejor que la pasada y los que la perci-

[/ Lluvioso ben peor. Un indice positivo indica que es mayor el porcentaje de entrevistados que consi-
deran que la situaciéon sera mejor en los proximos 12 meses que en los ultimos 12 que los
gue consideran que sera peor. En el caso de los indices sectoriales, se compara la intencion

ﬁ. Gélido de gasto en cada sector para los proximos 12 meses comparada con los ultimos 12.
KEHX

Soleado
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Practicamente todos los indicadores y sectores relacionados con el consumo privado ofrecen regis-
tros desfavorables. Ademas, llama la atencion las diferencias que se aprecian en los distintos indica-
dores de cada sector por los distintos tramos de edad y composicién del hogar. La conclusién mas
evidente es que, en términos generales, incrementa el pesimismo a medida que avanza la edad y, en
ese sentido, se observa una mayor disposicion para renunciar al gasto en la mayoria de productos
de consumo. Por el contrario, los mas jovenes parecen no estar tan dispuestos a renunciar a deter-
minados gastos, sobre todo a los relativos con el ocio.

Bienes de consumo

Tan sélo mantienen valores positivos los indices relacionados con bienes de primera necesidad y
cuidado personal, pero incluso estos estan experimentando un importante descenso en los Ultimos
meses. Asi el indice de Alimentacion ha pasado de 32,61 a 19,98 en cuatro meses; Cosmética e
Higiene personal descendid hasta 6,89 puntos en septiembre frente a los 15,46 puntos que tenia
en junio; Drogueria también ha descendido desde 14,35 hasta 2,99 en el mismo periodo y Textil
ha pasado de 14,85 a 5,37.

La razén por la que se mantienen positivos es fundamentalmente por la percepcion de los consumi-
dores de la subida de precios que se producira en los proximos meses en este tipo de productos. A
pesar de ello, muchos entrevistados esperan reducir su consumo en este tipo de bienes o comprar
marcas mas baratas (por ejemplo, marcas blancas) lo que explica que a pesar de mantenerse en
valores positivos, también en estos productos se estén produciendo descensos en sus indices corre s-
pondientes.

El resto de bienes de consumo muestran valores negativos que se van deteriorando en los ultimos
meses.

El indicador de expectativas de gasto en vehiculos turismos por parte de los consumidores ha per-
dido 2,3 puntos desde el pasado mes de junio, alcanzando un valor negativo de -18,87 puntos en el
mes de septiembre. Sin embargo, los adultos jovenes, en particular los menores de 35 afios sin car-
gas familiares y posicion social elevada, parecerian mas optimistas en su disposicién a emplear parte
de su presupuesto en la compra de su primer vehiculo o renovacion del actual.

También los productos para el equipamiento del hogar muestran una tendencia negativa, en parte
relacionada con la crisis inmobiliaria y en parte a la intencidn de los consumidores de posponer este
tipo de gastos hasta que la situacion econémica se estabilice.

Asi el de aparatos electronicos para el hogar (TV, video, etc.) ha alcanzado ya la cifra de -18,83
puntos en septiembre, frente a los -14,22 puntos de junio, lo que supone una pérdida de 4,61 pun-
tos en tres meses. El indicador de consumo de mobiliario, alfombras y otros articulos de deco-
racion del hogar tiene un valor de -20,56 puntos en el mes de septiembre, después de experimen-
tar la segunda subida mensual consecutiva, aunque muy leve. Desde el pasado mes de junio, este
indicador ha descendido 0,9 puntos. Por su parte, la evolucién del indicador de consumo de bienes
electrodomésticos ha sido peor, ya que se ha dejado 3,29 puntos desde el mes de junio, alcan-
zando un valor de -20,44 puntos en septiembre
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La poblacién comprendida en el tramo de edad y 35-44 afios, son los que presentan un valor menos
negativo y, por tanto, son los que tienen expectativas de gasto menos pesimistas en este tipo de
productos.

Por su parte, el indicador de intencién de gasto de los consumidores en articulos de joyeria'y com-
plementos es uno de los que presentan un valor negativo mas elevado, alcanzando ya el valor de -
22,48 puntos en el mes de septiembre, frente a -22,18 puntos que tenia en junio.

Ocio

El gasto en vacaciones y ocio es uno de los mas afectados en tiempos de vacas flacas como los ac-
tuales. La menor renta disponible de los consumidores, por los incrementos de tipos de interés que
han encarecido las hipotecas, por los incrementos en los precios de combustibles y de otros produc-
tos de alimentacién, han deteriorado la capacidad econdmica de la poblacion y, en estas circunstan-
cias, estan dispuestos a renunciar a determinados gastos como el ocio. No obstante, llama la aten-
cién en el estudio realizado, que los mas jovenes tienen una menor predisposicién para renunciar a
este gasto.

Asi, el indicador de intencion de gasto en vacaciones y viajes ha perdido 12,52 puntos en los tres
Gltimos meses, cerrando con un valor de -10,67 puntos en septiembre. También el indicador de ex-
pectativas de gasto en productos para el ocio/hobbies ha alcanzado un valor de -15,62 puntos
en el mes de septiembre, que supone un empeoramiento significativo desde el mes de junio, en el
que se situd en -2,87 puntos.

La hosteleria es otro de los sectores que esta sufriendo la actual situacion econémica. El indicador
sobre intencidn de gasto en restaurantes es uno de los que peor comportamiento ha tenido desde
gue comenzara el verano, con un cierre en el mes de septiembre de -13,98 puntos, que supone una
pérdida de 15,6 puntos en sélo tres meses, ya que en el mes de junio incluso alcanzaba un valor
positivo de 1,62 puntos. También las expectativas de gasto en teatros, cines, museos, eventos
deportivos, etc. se han comportado peor desde el mes de junio, perdiendo algo mas de 12 puntos
en tres meses, y alcanzando ya un valor negativo de -12,6 puntos en agosto.

Son los mas jovenes quienes menos dispuestos estan a renunciar a cualquier tipo de gasto relacio-
nado con el ocio. Todos estos indicadores presentan valores positivos entre 15-24 afios y va empeo-
rando en los sucesivos tramos de edad, alcanzando el valor mas negativo en el tramo de edad 55-64
afios.

Telecomunicaciones

El indicador que mide las expectativas de gasto en Internet también ha tenido un comportamiento
negativo en el dltimo trimestre, pasando de -6,44 puntos en el mes de agosto a -11,88 puntos en
septiembre.

Por sexos, se ha comportado peor el de los hombres, con -13,61 puntos en el Ultimo mes, frente a
los -10,18 puntos de la mujer. Por tramos de edad, el indicador empeora a medida que avanza la
edad de la poblacion, de manera que el tramo 15-24 afios es el Unico con un valor positivo de 2,56
puntos y el peor, con -25,54 puntos, se alcanza el tramo de edad de 65 o mas afios. Esto ultimo
evidencia el mayor interés que tiene la poblacion mas joven en el uso de Internet

GfK Market Research, Espafa, Octubre 2008
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El indicador que mide la intencién de gasto en telefonia movil también se ve afectado de manera
importante, con una pérdida de 10,33 puntos en tres meses, alcanzando un valor negativo de -5,89
puntos en septiembre.

Sin embargo, a los mas jévenes (15-24 afios) les cuesta mas renunciar a este gasto en comparacion
con los siguientes tramos de edad, ya que su indicador se situé en un valor positivo de 10 puntos,
con un comportamiento mejor en el caso de la mujer (-4,31 puntos) que para el hombre (-7,53 pun-
tos).

Sector inmobiliario

El indicador de clima de consumo sobre intencién de compra de vivienda para los proximos meses,
es uno de los que alcanza un valor mas negativo. En el mes de junio se situaba en —19,95 puntos y
en el mes de septiembre ya se encuentra en -22,98 puntos, lo que nos lleva a pensar que todavia se
agravara aun mas la grave crisis que atraviesa el sector inmobiliario

Por tramos de edad, el indicador para los comprendidos entre 25-34 afios es el que peor valor pre-
senta con -25,83 puntos, lo que evidencia las dificultades que encuentra esta poblacion a la hora de
acceder a una vivienda.

Servicios financieros

El estudio realizado sobre el clima de consumo sectorial en Espafia evidencia que las intenciones de
gasto de los consumidores en productos financieros, ya sean a mas o menos plazo, también estan
bajo minimos. Por ejemplo, el de inversidn financiera a muy largo plazo (planes de pensiones, espe-
cialmente) ha alcanzado un valor de -22,38 puntos en septiembre (desde los -17,4 de junio) y la
inversion financiera a corto plazo se ha situado en -23,33 puntos (fue de -16,91 puntos en junio), en
consonancia con las menores expectativas de renta disponible de la poblacion.

GfK Market Research, Espafia, Octubre 2008
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Indice de Confianza GfK: se acentua el deterioro de las expectativas de los con-
sumidores

El dltimo dato disponible del mes de septiembre sobre el indice de confianza en Espafia,
confirma que cada vez es mayor el pesimismo de los consumidores acerca de la situacion
economica en general. El indicador ha perdido 5,6 puntos en los ultimos tres meses, pasan-
do de 19,1 en el mes de junio, a 13,5 en el mes de septiembre del 2008.

Dicho trimestre podriamos calificarlo como “negro”, ya que ha experimentado la mayor caida del
indicador de confianza en Espafa desde el verano del 2007, momento en el que se inicia una ten-
dencia decreciente de las expectativas econémicas de los consumidores.

Los principales motivos de dicho deterioro son el pesimismo general sobre la evolucion de la econo-
mia y las menores expectativas de renta, aspectos que van intimamente ligados con las malas noti-
cias de empleo, sin olvidarnos de la grave crisis que atraviesa el sistema financiero internacional.
También influye en gran medida el pesimismo existente sobre la evolucion de los precios, que coin-
cide con el crecimiento de la inflacién en los Ultimos meses.

GfK Clima de Consumo en Espaiia @
Indice de Confianza del Consumidor
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Fuente: Estudios del Consumidor de la Comision Europea, calouo de indices &k Marktforschung © by GFK Marktforschung
Consuma real: Ministerio de Economia y Hacenda
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Los consumidores son cada vez mas pesimistas con la coyuntura econémica

Las perspectivas econémicas del consumidor espafiol son cada vez peores. Su indicador se ha dejado
7,7 puntos en los ultimos tres meses, desde finales del mes de junio hasta finales de septiembre del

2008, alcanzando ya la cifra de -63,7 puntos.

Para hacernos una idea de la pérdida de confianza de los consumidores en la economia general, este
indicador tenia un valor de -19,4 en septiembre del 2007, lo que supone haber perdido mas de 44

puntos en sélo 12 meses.

El responsable de esta pérdida de confianza, es en buena medida el deterioro que se viene produ-
ciendo en los Ultimos meses del empleo en Espafia, sobre todo como consecuencia de la crisis que

atraviesa el sector inmobiliario.

Funtos de Indicador
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GfK Clima de Consumo en Espaifia
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Fuenke: Estudios del Consumidor de la Comision Europea, calouo de indices &k Marktforschung

Segln datos del INEM, el numero de desempleados
registrados en las oficinas de los Servicios Publicos de
Empleo, al finalizar el mes de septiembre, se ha in-
crementado en 95.367 personas en relacién con el
mes anterior (el 3,77% intermensual), procedentes
principalmente del sector de la construccion.

De esta forma el paro registrado en el mes de agosto
se ha situado en 2.625.368 personas, el peor dato
desde mayo del afio 1997, situando la tasa de des-
empleo en el 11,3% de la poblacién activa. Con este
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-80
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© by GHK Marktforschung

dato, Espafia es el miembro de la Unién Europea con
mas paro. Por otra parte, desde septiembre de 2007
gue comenzaran las turbulencias financieras en Esta-
dos Unidos y el inicio de la crisis inmobiliaria en Es-
pafia, el paro se ha incrementado en 608.005 perso-
nas (+30,14%).

En términos interanuales, la construccién es el sector
donde mas ha aumentado el desempleo, con un au-
mento del 85,6% en el nidmero de parados, lo que
equivale a 204.409 personas desempleadas mas. La

GfK Market Research, Espafia, Octubre 2008
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poblacion extranjera es quizas la que mas esta no-
tando la crisis de la construccién en términos de paro
y también sufren la subida del desempleo en los ser-
vicios. En el mes de septiembre, el nimero de inmi-
grantes en paro ascendioé a 298.870 personas, con un
incremento de 128.289 parados en el Ultimo afio
(+75,2%), de los que 48.243 proceden de la cons-
truccion y 49.373 trabajaban en los servicios. Los
extranjeros ya representan el 11,4% de los parados.

Las cifras de desempleados empeoran a mayor ritmo
que en la crisis sufrida en 1993. Son muchos los que
comparan la gravedad de ambas. Sin embargo, la
situacion de partida es muy diferente, ya que actual-
mente la economia espafiola cuenta con mas de 20

GfK CLIMA DE CONSUMO — JULIO-SEPTIEMBRE 2008

millones de empleados frente a los 12 millones de
1993 y una tasa de paro del 11,3% inferior al 22%
de entonces.

A modo de resumen indicativo del perfil del nuevo
parado, podriamos decir que es hombre, de profesion
albanil y residente en la costa mediterrénea.

Un estudio publicado el 31 de julio de 2008 por el
Grupo GfK, denominado “Retos de Europa 2008”,
sobre la lista de preocupaciones de los principales
paises europeos, pone de manifiesto que el desem-
pleo es actualmente la principal preocupacién de los
ciudadanos espafioles. El segundo lugar lo ocupa la
vivienda/alquiler.

El segundo aspecto en importancia, y comun al resto de los paises, que esta deteriorando mucho la
confianza de los ciudadanos en el futuro de la economia es un factor externo y tiene que ver con la 6
grave crisis de los mercados financieros internacionales.

Como consecuencia de la absoluta desconfianza
existente en el mercado interbancario internacio-
nal, se ha producido recientemente la quiebra de
algunas de las principales entidades de inversion
en Estados Unidos y se ha intensificado la crisis de
liquidez existente en el mercado. Dicha crisis se ha
trasladado también a Europa y varios bancos han
tenido que ser ayudados por sus respectivos go-
biernos para evitar su quiebra. Esta crisis esta pro-
vocando una intensa contraccion del crédito y una
falta de liquidez que estan dando lugar a subidas
en el Euribor, tipo de interés de referencia en la
mayoria de hipotecas, que superd a principios de
octubre el 5,5% por primera vez en su historia,
golpeando aln mas a las economias domésticas a
la hora de hacer frente a sus hipotecas.

GfK Market Research, Espafia, Octubre 2008

Ademés, como consecuencia de lo anterior, se esta
produciendo un debate en la opinién publica sobre
la seguridad de los bancos nacionales y sobre la
posibilidad de que la quiebra de alguno de ellos
haga perder los ahorros y depésitos de sus clien-
tes. Esto estd provocando una gran desconfianza
en el sector financiero por parte de la ciudadania,
lo que agrava aun mas el pesimismo existente
sobre la coyuntura econémica y ha originado las
medidas anunciadas por el gobierno en los ultimos
dias, que afortunadamente parece que puedan
estar provocando un cambio de tendencia. En los
dos ultimos dias, por ejemplo, se han producido
descensos notables en el Euribor que el 13 de
octubre se situaba en el 5,425%, asi como repun-
tes en la bolsa donde el IBEX 35 recuperaba un
7% ese mismo dia.
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Los consumidores también esperan menos ingresos

Otro de los indicadores que mas ha influido en el importante deterioro de la confianza de los consu-
midores en los ultimos tres meses ha sido el de expectativas de ingresos.

Este indicador ha descendido 10,2 puntos, pasando de un valor de -50,5 puntos en junio a -60,7 en

septiembre del 2008.

Expectativas de Renta
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Las perspectivas tan negativas sobre la situacién
econdmica en general y el empeoramiento ya comen-
tado acerca del mercado laboral, estan influyendo de
manera importante en la evolucién de los ingresos
esperados.

En el apartado anterior ya hemos hablado acerca de
la situacion de crisis que atraviesa el mercado laboral
espafiol. El razonamiento sobre su influencia en las
menores expectativas de ingresos es sencillo: un
mayor namero de desempleados esperado ira ligado
a una menor generacion de rentas.

Asimismo, la percepcion por parte de los ciudadanos
de que la economia espafiola se encuentra en un
momento del ciclo de desaceleracion econémica,
hace pensar que afectard negativamente a las em-
presas y, por tanto, no esperan mejoras en sus sala-
rios.

~40

60

£ by GFK Markiforschung

Dicha desaceleracion es hoy en dia una realidad.
Segun datos del Instituto Nacional de Estadistica
(INE), la economia espafiola experimenté en el se-
gundo trimestre del 2008 un crecimiento interanual
del 1,8%, la mas baja desde el primer trimestre de g
1996.

La tasa de crecimiento intertrimestral fue sélo del
0,1% y ha sido el menor crecimiento en los Ultimos
15 afios, debido principalmente a la poca actividad
del sector constructor y del consumo interno, que en
los dltimos afios han sido los motores del crecimiento
domeéstico. Estos datos ponen de manifiesto el fuerte
ritmo de desaceleracion economica de los Ultimos
meses, desde que se iniciara la tendencia negativa en
la segunda mitad del 2007.

La ralentizacion del PIB es atribuible a la intensidad
de la pérdida de dinamismo de la demanda interna.
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Esta pasé de contribuir el 2,8% al PIB en el primer
trimestre al 1,5% en el segundo. Por el contrario, la
demanda exterior pas6 de restar 0,2 puntos a sumar
0,3 puntos.

El severo deterioro de la coyuntura econdémica propi-
cié que a finales del mes de julio, el gobierno revisase
a la baja sus proyecciones de crecimiento econémico.
Asi, el crecimiento del PIB previsto para 2008 pas6
del 2,3% al 1,6%, mientras que para 2009 se recort6
del 2,3% al 1,0%.

El frenazo en seco del consumo, unido al cierre del
grifo de la financiaciéon bancaria, estdn haciendo mu-
cho dafio al tejido empresarial, que se esta encon-
trando con una gran falta de liquidez para hacer fren-

Contintan los miedos a la inflacion

GfK CLIMA DE CONSUMO — JULIO-SEPTIEMBRE 2008

te a sus deudas. Los efectos de comercio impagados
ascendié en Espafia a 2.072 millones de euros en el
mes de julio, lo que supone un crecimiento del
121,5% respecto al mismo mes de 2007.

Ademads, la incertidumbre de empresarios y empren-
dedores esta afectando al niumero de sociedades
creadas. El mes de julio ha sido el cuarto consecutivo
que desciende el nimero de empresas creadas en el
Registro Mercantil, con un 25,7% menos respecto al
2007. Las mas afectadas en este sentido son las per-
tenecientes al sector inmobiliario, con descensos en
torno al 50%. Por comunidades, Madrid (41%o), Casti-
lla y Leon (11,1%) y Galicia (10,1%) concentran dos
terceras partes del total de empresas creadas en
julio.

El indicador que mide las expectativas inflacionistas de los consumidores es otro de los que mas ne-
gativamente estan influyendo en la confianza global.

El incremento de este indicador en los Ultimos tres meses, desde finales de junio hasta finales de
septiembre del 2008, ha sido de 6,4 puntos, para alcanzar un valor final de 57,7 puntos.
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El pesimismo existente sobre la evolucion de los pre-
cios esté directamente relacionado con las noticias de
los dltimos meses acerca del importante incremento
en los precios de las materias primas y de algunos
alimentos basicos (pan, leche, maiz, cereales, arroz,
etc.), sin olvidarnos del “rally alcista” que han sufrido
los precios del petréleo hasta el mes de julio.

Segun datos del Ministerio de Industria, en términos
interanuales, los limones son el producto fresco que
mas ha subido en el dltimo afio, un 57,39%, a pesar
de que en agosto bajaron el 1,69%. Las naranjas se
han encarecido el 15,38%, las acelgas el 13,31% y
los huevos un 11,17%.

Del lado de los alimentos envasados, ademas de las
fuertes subidas interanuales de la harina de trigo y el
aceite de girasol, destacan los espaguetis con unos
26,62% mas caros que en agosto de 2007, la leche
esterilizada (19,71%) y el arroz (14,75%). Ninguno
de los productos envasados ha registrado bajadas en
un afio, y en el caso de los productos frescos la ma-
yor reduccion de precios la registran las cebollas, el
7,24% mas baratas, seguidos de la anchoa (3,60%0),
los pimientos verdes (3,14%), los platanos (1,93%) y
el jurel (1,56%).

En cuanto al petréleo, las principales causas del
fuerte crecimiento de los precios han sido su fuerte
demanda (en parte especulativa) y la debilidad del
dolar. Para hacernos una idea de la intensidad del
incremento, cabe recordar que el precio promedio en
2007 fue de 75 dolares/barril. Durante el primer se-
mestre del 2008, experimentd un intenso crecimiento,
hasta alcanzar su récord el 11 de julio con un valor
de 147 délares/barril.

Un mayor coste del petroleo afecta directamente a
numerosos sectores de la economia, que utilizan co-
mo materia prima fundamental algin producto deri-
vado del petréleo.

La consecuencia mas directa es el encarecimiento de
los precios del combustible, siendo el sector del
transporte uno de los méas afectados. Este fue el prin-
cipal motivo de la huelga de transportistas que se
produjo en el mes de junio. Para compensar el in-
cremento de costes que supone el encarecimiento de
algunas materias primas procedentes del petréleo, las
empresas repercuten (en la medida de lo posible) en

GfK Market Research, Espafia, Octubre 2008

GfK CLIMA DE CONSUMO — JULIO-SEPTIEMBRE 2008

el precio final de sus productos dichos incrementos,
dando lugar a mayor inflacion.

El dato del IPC correspondiente al mes de julio 2008,
situaba la tasa interanual en el 5,3%, tres décimas
superior a la registrada en el mes de junio y suponia
una racha de tres meses consecutivos al alza. Los
grupos que mas han influido en este aumento son la
vivienda (debido principalmente al aumento de los
precios de la electricidad), el transporte (por el in-
cremento de precios de los carburantes) y en menor
medida ocio/cultura (prensa, revistas y equipos in-
forméticos).

Sin embargo, a partir del 15 de julio se viene produ-
ciendo una disminucion paulatina del precio, cotizan-
do el barril de Brent muy cerca de los 100 dodlares a
finales de septiembre del 2008.

El dltimo dato oficial disponible del IPC corresponde
al mes de agosto, que sitla la tasa interanual en el
4,9% (la media en la zona euro es del 3,8%) y que
supone una caida de 4 décimas frente al IPC del mes
de julio, poniendo fin a la racha alcista comentada.

De las 4 décimas que se redujo la inflacion interanual
en agosto, 3,5 se deben a la moderacion en el precio
del crudo. Pese a la disminucién, el dato sigue siendo
negativo y, a pesar de la caida en el precio del crudo
producida en el mes de agosto (mas de 30 dolares),
solo hemos conseguido moderar la inflacion 4 déci-
mas. Las causas debemos buscarlas en los precios
industriales, que se encuentran en maximos de 24
afios y no dan tregua a la inflacion.

El IPC armonizado del mes de septiembre, dato ade-
lantado que calcula el INE y que no suele variar mu-
cho del dato oficial de IPC, ha retrocedido otras tres
décimas respecto al mes de agosto, situandose en el
4,6%. Se trata del segundo descenso mensual conse-
cutivo en los precios y el motivo principal sigue sien-
do la bajada del precio del petréleo. Pese al descenso
de la inflacion en los dltimos meses, todavia sigue
muy lejos de las cifras de hace un afio. En septiembre
del 2007 el IPC era del 2,7%.

Si durante los préximos meses, los precios del petré-
leo continGan en niveles proximos a los 100 dola-
res/barril, deberiamos esperar también una rebaja en
los precios industriales, ya que su crecimiento es una
consecuencia de los incrementos en los costes de las
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empresas, incluidos los de algunas materias primas evolucién final de este indice, como son las subidas
derivadas del petréleo. El resultado final seria una salariales, la evolucion del tipo de cambio euro/dolar,
disminucion del IPC, si bien no debemos olvidar que  que afectan también directamente a los costes de las
existen otros muchos factores que condicionan la empresa.

Indicadores de confianza de los
consumidores en una mirada

o s Do SECeme GRISLI, beecathes propennal - fopense
Consumidor Economica

2006 Ocfubre 34,3 47,0 -159 -118 -199 60,1
Moviembre 34,8 47,8 -15,2 -10,7 -19.3 -60,2
Diciernbre 35,2 49,5 -14,7 -10,0 -19.0 -60,7

2007 Enero EEE 517 -14.4 -0.6 -19.0 61,3
Febrero S 53,3 -14,0 9.6 -19.3 61,6
Marzo 35,0 54,1 -13,1 -9.8 -196 61,4
Abril 34,7 54,1 -12,1 -10,1 -199 60,8
Mayo 34,4 Sy -11,3 -106 -198 60,1
Junio 34,1 52,8 -114 -11.7 -19,7 -59,6
Julio 336 516 -12.8 -136 -20,0 -59,9
Aoosto 329 20,6 -13,6 -16,0 -20,7 61,3
Septierrbre 319 50,0 -19,4 -18,7 -21,9 63,5
Octubre EHS 49,2 -23,3 -216 -23,9 66,0
Moviembre 28,9 47 6 -27,6 -24.6 -26,4 68,5
Diciernbre 27,1 45,0 Bk -277 sl 70,5

2008 Enem e 42,4 -35,4 =G -316 71,7
Febrero 239 40,8 B -38.3 -33.8 -73,0
Marza 229 41,2 -43,6 -40,4 -356 745
&bl 21,7 435 -48,0 -43,3 -7l -76,2
Mayo 20,3 47,2 -32,2 -47,0 -38.6 -78,1
Junio 19,1 51,3 -56,0 -50,3 -40,0 80,3
Julic 18,0 54,3 -59,1 -57 4 -41,4 82,2
&posto 15,0 36,7 -61,8 =St 42,6 33,8
Septierrbre IS} 377 -63,7 -60,7 HaRE T 24,9

Fuente: Estudios del Corsumidor de la Comision Europea, calculo de indices GRK Marktforschung by GFE Marktforschung
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Perspectivas de los consumidores en gasto y ahorro: también son pesimistas

El deterioro del empleo en Espafa en los Ultimos meses, la menor renta esperada y las exp ectativas
nada positivas sobre la evolucion futura de los precios, influyen también sobre la intencién de los
consumidores a realizar compras y sobre sus posibilidades de generar ahorro.

El indicador de intencién de compra se ha situado a finales de septiembre en un valor de -43,7 pun-
tos, que supone una disminucién de 3,7 puntos en los Ultimos 3 meses, desde que cerrara con un
valor de -40,0 puntos a finales de junio del 2008. Este indicador tenfa un valor de -20 puntos en el
verano del 2007, lo que supone haber duplicado su pesimismo en sélo 12 meses.

Funtos de Indicador

GfK Clima de Consumo en Espafia
Expectativas de Gasto Actual
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Las peores expectativas en el gasto futuro coinciden
con el hundimiento actual del consumo de los hoga-
res. Segun datos del INE el gasto de las familias en el
segundo trimestre del afio s6lo avanzé un 1,2 %, seis
décimas menos que el crecimiento de la economia
general (PIB=+1,8%). Ademas, supone casi la mitad
del crecimiento experimentado en el primer trimestre
del 2008 (2,2%), lo que evidencia la rapidez del dete-
rioro de la capacidad de compra de los consumidores.

Para hacernos una idea de la importancia del consu-
mo privado en el crecimiento general de la economia,
representa el 56,3% del PIB. La menor renta disponi-
ble, debido al encarecimiento de la cesta de la com-
pra, unos niveles de endeudamiento elevados en un
contexto de alzas en los tipos de interés y el aumento

o
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del paro estan haciendo mucho dafio a la confianza
del consumidor y a su gasto en bienes de consumo.

Casi todos los indicadores de consumo ofrecen datos
negativos, segun el INE, sobre todo los relativos al
gasto en bienes de consumo, duraderos o no:

e ventas comercio al por menor: -7,5% interanual
en el mes de agosto.

e ventas de automoviles: -32,2% anual en sep-
tiembre.

e cartera de pedidos bienes de consumo: -19%
anual en agosto.

e ventas de productos de consumo en grandes
empresas: -7,7%

GfK Market Research, Espafia, Octubre 2008
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Asimismo, la menor renta disponible esperada por la poblaciéon espafiola, como consecuencia de to-
do lo comentado anteriormente, hace que el indicador de expectativas de ahorro también se haya
deteriorado desde -80,3 puntos de finales de junio 2008 hasta -84,9 puntos en septiembre. Este

indicador tiene signo negativo desde el afio 2002, si bien hasta el mes de julio del 2007 mantenia

una estabilidad en torno a -60 puntos y desde ese momento es cuando ha experimentado un em-

peoramiento mas notable.

GfK Clima de Consumo en Espafia

Expectativas de Ahorro Actual
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Fuente: Estudios del Consumidor de la Comision Europea, caloulo da indices GFK Marktforschung

No debemos olvidar la situacion de elevado endeu-
damiento en el que ya se encontraban las familias
espafiolas, como consecuencia del aumento vertigi-
noso del precio de las viviendas en los Ultimos afios,
gue les ha llevado a firmar hipotecas por importes
muy elevados, en momentos en los que el acceso al
crédito bancario era relativamente sencillo gracias a
los reducidos tipos de interés existentes y a la buena
situacion de liquidez existente en el mercado financie-
ro.

Debido a ese excesivo endeudamiento asumido en los
ultimos afios, las posibilidades de ahorro de las fami-
lias venian siendo pocas desde hace ya varios afios, si
bien se han visto agravadas en el Gltimo afio como
consecuencia de todos los factores ya comentados
(principalmente incremento general de precios y ma-
yor desempleo).

GfK Market Research, Espafia, Octubre 2008
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No obstante, algunos expertos consideran que la
compra de vivienda realizada en los ultimos afios por
numerosas familias es un ahorro a futuro y que no
debemos demonizar la adquisicién o construccion de
un piso. Bajo esta hipotesis, gracias a la inversion
“forzosa” que han realizado en vivienda, ha incre-
mentado su valor patrimonial neto de la mayoria de
hogares. Esto desmentiria la creencia de que las fa-
milias espafiolas no ahorren, sino que lo hacen “de
modo atipico”, a futuro, invirtiendo en vivienda. Gra-
cias a esta inversion, el indice de pobreza de las fami-
lias espafiolas ha mejorado en los dltimos afios.

En cualquier caso, es obvio el sacrificio que tienen
gue hacer las familias para comprar una vivienda, ya
que dicho esfuerzo financiero supera en los ultimos
afios incluso el 50% de sus rentas disponibles, te-
niendo en cuenta que el incremento de los salarios ha
sido muy inferior al de los precios de las viviendas,
guedando poco margen para el ahorro.

13
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Comparativa con los principales paises de la Unién Europea

Si comparamos la evolucion en el ultimo trimestre del indice de confianza en Espafia con el
de los principales paises en Europa, llegamos a la conclusion de que los ciudadanos espafio-

les son mucho mas pesimistas.

Indicador GfK EURO-Clima
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Fuenie: Estudios del Consumidor de la Comisidn Europea, cllculo de indices GFK Marktforschung

Si comparamos el dato de cierre del mes de septiem-
bre con el de junio, el indicador ha caido 5,6 puntos
en Espafia, seguido de Reino Unido con un descenso
de 4,6 puntos, Alemania con bajada de 2,8 puntos,
Italia con 0,4 puntos y Francia con un descenso de
solo 0,1 puntos.

Incluso, en el resto de paises se observa un cambio
de tendencia en el Gltimo mes, con una leve mejora
respecto al mes de agosto, de 1,6 puntos en Italia,
0,3 puntos en Alemania y 0,1 puntos en Italia. El
principal motivo ha sido la caida en el precio del pe-

Indice de Confianza del Consumidor
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tréleo, que ha conseguido recuperar algo la confianza
de los consumidores.

En el caso de Alemania, el descenso de los precios
del petréleo ha provocado que los ciudadanos estén
algo menos preocupados acerca de su capacidad de
compra e incluso han mejorado sus expectativas de
ingresos, mejorando los respectivos indicadores de
expectativas de precios y de ingresos en el altimo
mes. De hecho, ha sido el Unico pais que ha conse-
guido mejorar el indicador de expectativas de in-
gresos en el mes de septiembre, aunque so6lo hayan
sido 0,4 puntos.

GfK Market Research, Espafia, Octubre 2008
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Indicador GfK EURO-Clima
Expectativas de la Situacién Econémica
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Italia es el Unico pais en el que se observa una mejora del indicador de coyuntura econémica en el Gltimo
mes de septiembre, con un incremento de 1,1 puntos, siendo Francia el pais que peor se comporta con un
descenso de 2,9 puntos, seguido de Reino Unido con 2,8 puntos y Espafia con 1,9 puntos.

Indicador GfK EURO-Clima
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En cuanto al indicador sobre las expectativas de evolucion de los precios, Alemania es el pais que mejor se
comporta con un descenso de 4,8 puntos, seguido de Francia con una bajada de 2,9 puntos y Reino Unido con
una disminucion de 1 punto. Recordemos que este indicador se increment6 1 punto en el Ultimo mes en Esp a-
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Las perspectivas de compra de los consumidores empeoran en todos los paises, si bien en el caso de Ale-
mania su indicador Unicamente empeora 0,1 puntos, frente a los 2,7 puntos de Francia, 2 puntos de Reino
Unido, 1,8 puntos de Italiay 1,1 puntos de Espafia.

Indicador GfK EURO-Clima
Expectativas de Gasto Actual
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Por el contrario, se observa una mejora de 3,5 puntos en el Gltimo mes del indicador de expectativas de
ahorro para Italia, de 2,3 puntos para Reino Unido y de 0,5 puntos en el caso de Alemania. Sin embargo,

Francia pierde 1,6 puntos y Espafia 1,1 puntos.

Indicador GFK EURO-Clima
Expectativas de Ahorro Actual
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Como vemos, todos los paises han sufrido en el Ultimo trimestre un empeoramiento en el indice de
confianza global, debido a la ralentizacién de la economia mundial, como consecuencia de la corre c-
cién de la burbuja inmobiliaria, la subida del precio de las materias primas y las turbulencias en los
mercados financieros. No obstante, Espafia es el pais con peor comportamiento de dicho indice ge-
neral y no ha sido capaz de mejorar ninguno de los indicadores parciales que lo componen, mientras
que el resto de paises han conseguido cambiar la tendencia de, al menos, algin indicador.

Es muy probable que el motivo se deba al mayor ritmo de desaceleracion de la economia espafiola,
sobre todo en lo relativo a la destruccion de empleo, y también a los mayores problemas que tiene

con la inflacion.

El desempleo en Espafia subidé en septiembre tres
décimas, hasta el 11,3% de la poblacion activa, el
incremento mas fuerte de toda la Union Europea,
segun datos difundidos por Eurostat (la oficina esta-
distica comunitaria). Un afio antes, el paro afectaba
al 8,3% de los trabajadores espafioles, por lo que se
ha incrementado el 3% en sélo un afo.

El paro en la eurozona aumenté en septiembre hasta
el 7,5%, frente al 7,4% en julio, y se mantuvo esta-
ble en el 6,9% en el conjunto de la UE. Un afio antes,
el paro se encontraba en el 7,4% en la eurozona y en

el 7,1% en toda la UE. Espafia, con una tasa del
11,3%, es el Estado miembro con mas paro, seguido
de Eslovaquia con el 9,9%.

En cuanto a la inflacién, el Gltimo dato disponible en
Espafia es el de IPC armonizado del mes de septiem-
bre, que la sitia en el 4,6%. Recordemos que hace
un afio, en septiembre del 2007, el IPC era del 2,7%.
Por el contrario, la inflacion estimada para el conjunto
de los paises de la zona euro en el mes de septiem-
bre del 2008 es del 3,6%, frente al 1,6% de hace un
afio.

GfK Market Research, Espafia, Octubre 2008
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Indice de confianza del consumidor por sectores: casi todos los indi-
cadores sectoriales evolucionan negativamente

Practicamente todos los indicadores y sectores relacionados con el consumo privado ofrecen
registros desfavorables, en un contexto en el que el crecimiento del empleo continia mode-
randose, mientras que aumenta el numero de desempleados (especialmente pertenecientes
a la rama de la construccion), y la confianza de los consumidores presenta niveles cada vez
mas reducidos.

Expectativas de Gasto por sectores
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Ademas, llama la atencion las diferencias que se aprecian en los distintos indicadores de cada sector
por sexo y, sobre todo, por los distintos tramos de edad. La conclusibn méas evidente es que, en
términos generales, incrementa el pesimismo a medida que avanza la edad y, en ese sentido, se
observa una mayor disposicion para renunciar al gasto en la mayoria de productos de consumo. Por
el contrario, los méas jovenes parecen no estar tan dispuestos a renunciar a determinados gastos,
sobre todo a los relativos con el ocio.

Por zonas geograficas, es Canarias la comunidad con peores expectativas de gasto en la mayoria de
los productos de consumo para los que se ha realizado el estudio. Mientras, las regiones Norte y Sur
son las dos zonas geogréficas donde las expectativas de gastar mas en mayor nimero de productos
y servicios destacan sobre el resto del pais.

Expectativas de Gasto por Zona Geografica

NOROESTE ‘ *‘ ._

CENTRO o 2N

CANARIAS Entre -5% y 0%

Entre -5% y -10%

Entre -10% v -20%
Entre -20% y -35%
Por debaijo de -35%

Sector inmobiliario

El indicador de clima de consumo sobre intencion de compra de vivienda para los proximos meses, es uno de
los que alcanza un valor mas negativo. En el mes de junio se situaba en —19,95 puntos y en el mes de sep-
tiembre ya se encuentra en -22,98 puntos, lo que nos lleva a pensar que todavia se agravard aun mas la grave
crisis que atraviesa el sector inmobiliario.

Por tramos de edad, el indicador para los comprendidos entre 25-34 afios es el que peor valor presenta con -
25,83 puntos, lo que evidencia las dificultades que encuentra esta poblacion a la hora de acceder a una vivien-
da.

GfK Market Research, Espafia, Octubre 2008
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Segun datos facilitados por el INE, la compraventa
de viviendas descendié un 26,3% en julio, al con-
tabilizarse 46.467 operaciones en dicho mes.

El mayor descenso se produjo en vivienda usada,
con un 37,6% menos que el afio anterior. En cuan-
to a vivienda nueva, la disminucion fue del 10,4%.

Debemos tener en cuenta que son los datos de
operaciones de viviendas usadas los que reflejan
mas adecuadamente el comportamiento actual del
mercado inmobiliario, ya que muchas de las vivien-
das nuevas que se han inscrito en el Registro son
pisos que se prevendieron sobre plano hace algu-
nos afios (en el ciclo inmobiliario expansivo de los
ultimos afios), mientras que la compra de vivienda
usada se inscribe en el Registro sin que transcurra
tanto tiempo.

Asimismo, el capital prestado en hipotecas se redu-
jo un 33,20% en el mes de julio respecto al mismo
mes del afio anterior, segun datos del Banco de
Espafa. Este descenso es consecuencia tanto de la

caida en el importe medio como en el niumero de
hipotecas. El nimero de viviendas hipotecadas se
redujo un 28,66%, hasta las 72.968, y el importe
medio bajo un 6,38%, a 140.402 euros (datos del
INE).

Los descensos comenzaron en septiembre de 2006,
si bien empezaron a ser realmente significativos a
partir del mes de junio de 2007, cuando se registro
una bajada del 16,22%.

La fuerte disminucion de las ventas de viviendas
esté castigando también a los precios. Segun datos
de la tasadora Tinsa, los precios han sufrido una
caida media del 4,6% en agosto y acumula ya 6
meses consecutivos de descensos. La mayor caida
se produjo en la costa mediterranea, con una baja-
da del 8,3%, frente al 6,2% del mes de julio. La
misma tasadora ya anuncié que el precio de la
vivienda todavia tiene que bajar bastante mas, si el
mercado quiere dar salida al stock actual de
400.000 inmuebles (cifra que podria situarse cerca
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de 1.000.000 segun otras fuentes). Dicho stock
podria duplicarse a finales del afio.

La crisis que atraviesa el sector inmobiliario se
inicié en el verano del 2007, en un momento el que
coincidieron varios factores, como son los elevados
precios que alcanzaron las viviendas haciendo cada
vez mas dificil para las familias su compra, la subi-
da de los tipos de interés que encarecio significati-
vamente la financiacién hipotecaria y la crisis de
liquidez del sistema financiero internacional, que
restringio el crédito al sector. Después, se sumaron
la caida en la demanda interna y el incremento del
desempleo, que han llevado a las entidades finan-
cieras a endurecer aun mas los criterios para con-
ceder préstamos hipotecarios.

Servicios financieros
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Todos estos factores hacen que, cada vez mas, los
consumidores retrasen su intencion de comprar
una vivienda, esperando que la situacion mejore en
los proximos meses.

Tampoco debemos olvidar que la actual crisis del
sector inmobiliario tiene importantes efectos cola-
terales sobre otros sectores auxiliares a la cons-
trucciéon, como el de cemento, hormigoén, distribu-
cion de material eléctrico, azulejero, muebles, en-
tre otros., que estan viendo disminuir sus ventas
en torno al 20%. A modo de ejemplo, el consumo
de cemento cay6 un 18,6% interanual entre enero
y agosto, hasta los 31,2 millones de toneladas.

El estudio realizado sobre el clima de consumo sectorial en Espafa evidencia que las intenciones de gasto de
los consumidores en productos financieros, ya sean a mas o menos plazo, también estan bajo minimos. Por
ejemplo, el de inversion financiera a muy largo plazo (planes de pensiones, especialmente) ha alcanzado un
valor de -22,38 puntos en septiembre (desde los -17,4 de junio) y la inversién financiera a corto plazo se ha
situado en -23,33 puntos (fue de -16,91 puntos en junio), en consonancia con las menores expectativas de

renta disponible de la poblacion.
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Los mas reacios a renunciar a este tipo de servicios son los hogares de Madrid y Barcelona (largo plazo: -6.63
y corto plazo: -7.88) y aquellos conformados por unipersonales mayores de 65 afios (largo plazo: -5.96 y corto

plazo: -5.96).

Segun datos facilitados por la Asociacién de Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones (IN-
VERCO), los inversores espafioles apostaron por sacar en septiembre de los fondos de inversion un total de
4.036 millones de euros, en favor de los depésitos bancarios que garantizan una rentabilidad fija. Este es un
indicador mas de la falta de confianza actual de los espafioles y de su mayor aversion a los productos financi e-

ros con riesgo.

Bienes de consumo

Coches: desplome en la intencion de gasto

El indicador de expectativas de gasto en vehiculos
turismos por parte de los consumidores ha perdido
2,3 puntos desde el pasado mes de junio, alcan-
zando un valor negativo de -18,87 puntos en el
mes de septiembre.

La desconfianza de la poblacién en el futuro eco-
némico, el aumento del desempleo y las mayores

Expectativas de Gasto

dificultades para obtener financiacion, estan provo-
cando que los consumidores aplacen la renovacion
de sus vehiculos. Sin embargo, los adultos jovenes,
en particular los menores de 35 afios sin cargas
familiares y posicion social elevada, parecerian méas
optimistas en su disposicion a emplear parte de su
presupuesto en la compra de su primer vehiculo o
renovacion del actual.

Equipamiento del hogar y Bienes duraderos
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Los ultimos datos facilitados por las asociaciones de
fabricantes (Anfac) y vendedores (Ganvam) de auto-
moviles, reflejan que las matriculaciones de turismos
y todoterrenos en septiembre ascendieron a 65.593
unidades, lo que supone un descenso del 32,2% so-
bre las 96.754 unidades del mismo mes del afio pa-
sado. En los nueve primeros meses del afio, el nime-
ro de vehiculos matriculados ha sido de 947.990 uni-
dades, que suponen un retroceso del 22% respecto al
mismo periodo del afio anterior. Anfac ha revisado a
la baja su prevision de ventas para 2008 y ha situado
la caida prevista en el 25%, lo que representa el ma-
yor descenso interanual de la historia.

El indicador de intencion de gasto en automoviles y
los datos disponibles sobre sus ventas son las mejo-
res variables para conocer la marcha del consumo
privado, ya que es uno de los primeros bienes de
CONSUMO cuya compra se pospone en tiempos de
crisis.

Mobiliario y electrodomésticos: auxiliares de la
vivienda

Parece l6gico pensar que si el indicador de clima de
consumo de los consumidores en Espafia sobre vi-
vienda alcanza niveles muy negativos, como hemos
visto, los indicadores de consumo en mobiliario, elec-
trodomésticos y otros articulos ligados al hogar, tam-
bién sufran las consecuencias de la actual crisis del
sector de la construccion.

En estas circunstancias, el indicador de consumo de
mobiliario, alfombras y otros articulos de deco-
racion del hogar tiene un valor de -20,56 puntos en
el mes de septiembre, después de experimentar la
segunda subida mensual consecutiva, aunque muy
leve. Desde el pasado mes de junio, este indicador ha
descendido 0,9 puntos.

La poblacion comprendida en el tramo de edad 25-34
anos y las familias con nifios entre 3 y 6 afios, son los
que tienen un indicador menos negativo, situandose
en -17,27 puntos y -10,5 puntos respectivamente, lo
que evidencia su mayor necesidad de consumo en
este tipo de productos.

La evolucién del indicador de consumo de bienes
electrodomésticos ha sido peor, ya que se ha de-
jado 3,29 puntos desde el mes de junio, alcanzando
un valor de -20,44 puntos en septiembre.

Este es uno de los sectores mas afectados por la
actual crisis. Segun los Ultimos datos elaborados por
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la Asociacion Nacional Fabricantes Electrodomésticos
Linea Blanca (Anfel), la facturaciéon acumulada del
afio hasta el mes de agosto ha caido un 17,47%.

Por tramos de edad, la poblacién comprendida entre
15-24 afios (con -15 puntos) y la de 35-44 afios (con
-16,87 puntos) son las que tienen indicadores mas
elevados y, por tanto, mas propensas al gasto en
estos productos. Curiosamente los hombres estan
mas dispuestos a prescindir de este gasto, con -21,31
puntos frente a los -19,59 puntos de las mujeres.

También el de aparatos electronicos para el
hogar (TV, video, etc.) ha alcanzado ya la cifra de -
18,83 puntos en septiembre, frente a los -14,22 pun-
tos de junio, lo que supone una pérdida de 4,61 pun-21
tos en tres meses.

Por sexo, los hombres con -17,35 puntos y, por tra-
mos de edad, los de 14-25 afios y 35-44 afos, son
los que presentan un valor menos negativo y, por
tanto, son los que tienen expectativas de gasto me-
nos pesimistas en este tipo de productos.

Joyeria, complementos:

Tradicionalmente, la joyeria ha servido de refugio
para la inversién. Sin embargo, ahora, se trata como
un bien de consumo mas, como un accesorio de mo-
da, si bien tiene cierto caracter de bien de lujo. Por
ese motivo, es ldgico pensar que sea mas prescindi-
ble su consumo que otro tipo de bienes en momentos
de desaceleracion econoémica.

El indicador de intencion de gasto de los consumido-
res en articulos de joyeria y complementos es uno
de los que presentan un valor negativo més elevado,
alcanzando ya el valor de -22,48 puntos en el mes de
septiembre, frente a -22,18 puntos que tenia en ju-
nio.

También se aprecia un significativo empeoramiento
del indicador a medida que avanza la edad de los
consumidores, partiendo de los -13,43 puntos para el
tramo 15-24 afios hasta los -33,0 puntos del tramo
55-64 afos.

Por sexos, los hombres (con -26,23 puntos) renuncia-
rian algo méas que las mujeres (con -18,87 puntos) a
este tipo de gastos. Canarias y el Noroeste son las
zonas geograficas con indicadores mas negativos (-
58,71 y -46,18 puntos, respectivamente).
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Recientemente la empresa Oro Direct, especialista en
oro de inversion, ha indicado que la crisis econémica
actual estd provocando que un mayor numero de
particulares venda objetos de oro y joyas para obte-
ner liquidez, con un crecimiento del 30% en lo que va
de afo.

Alimentacion, drogueria, cosmética/Zhigiene
personal y textil: valores positivos

A priori, el gasto de las familias en productos de pri-
mera necesidad, como lo son la alimentacién, los
productos de limpieza, la ropa y el calzado, no debe-
ria sufrir tanto los vaivenes ciclicos de la economia. El
motivo es que se trata de productos de los que no se
puede prescindir, ni siquiera en momentos de crisis,
ya que son totalmente necesarios para vivir, sobre
todo la alimentacion y el textil.

Por ese motivo, los indicadores de intencién de gasto
de los consumidores en este tipo de productos pre-
sentan valores positivos, debido en parte a la percep-
cién de los consumidores de la subida de precios que
se producira en los proximos meses en este tipo de

Expectativas de Gasto
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productos. yaa que sus expectativas de gasto no se
han modificado tanto como en otro tipo de bienes de
segunda necesidad o no tan basicos.

A pesar de ello, muchos entrevistados esperan redu-
cir su consumo en este tipo de bienes o comprar
marcas mas baratas (por ejemplo, marcas blancas) lo
que explica que a pesar de mantenerse en valores
positivos, también en estos productos se estén pro-
duciendo descensos en sus indices correspondientes

Asimismo, por sexos, se comportan mejor los indica-
dores en el caso de las mujeres, lo que parece evi-
denciar la mayor importancia que prestan sobre este
tipo de productos.

Asi, el de alimentacion presenta un valor positivo
de 19,98 puntos en septiembre, que supone una
disminucién de 12,63 puntos respecto al mes de junio
(32,61), siendo el mejor valor de todos los productos
de consumo incluidos en el estudio realizado sobre el
clima de consumo sectorial, por tratarse de la primera
necesidad de consumo de cualquier persona para
poder sobrevivir.

Bienes de primera necesidad y Cuidado personal
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Del total de entrevistados en septiembre, 25% espera
gastar mas o mucho méas, 5% menos o0 mucho me-
nos, mientras que la mayoria, 69% espera mantener
su nivel de gasto en este sector.

Por sexos, el indicador alcanza los 22,95 puntos en el
caso de las mujeres y los 16,86 puntos en los hom-
bres, quienes parecen mostrar mayor disponibilidad
para renunciar al gasto en alimentacion.

El de gasto en productos de drogueria y limpieza
del hogar ha cerrado el mes de septiembre en 2,99
puntos que, si bien todavia mantiene signo positivo,
ha sufrido una caida importante desde los 14,35 pun-
tos del mes de junio.

En el caso de la mujer, el indicador se situ6 en 5,88
puntos, frente a los -0,02 puntos del hombre, lo que
parece demostrar un mayor interés sobre este tipo de
articulos por parte de la mujer.

En cuanto al indicador de gasto en cosmética e
higiene personal, se ha dejado 8,57 puntos en dos
meses, cerrando el mes de septiembre con un valor
de 6,89 puntos.

Por sexos, ocurre lo mismo que el indicador anterior,
siendo las mujeres con 10,64 puntos quienes presen-
tan un valor superior (frente a los 2,99 puntos del
hombre).

También la intencién de gasto en productos texti-
les (ropa, calzado, etc.) ha sufrido una caida desde
los 14,85 puntos del mes de junio, hasta los 5,37
puntos del mes de septiembre, aunque se encuentra
todavia dentro de las 4 categorias de productos que
mantienen indices positivos.

Es muy significativo que este indicador para los mas
jovenes (tramo de edad 15-24 afios) presente un
valor de 29,9 puntos en septiembre, el mas alto para
cualquier tramo de edad y producto de consumo
consultado, lo que evidencia la importancia que para
los jovenes tiene este sector y su escasa disposicion a
disminuir el gasto. Atendiendo al ciclo de vida del
hogar, son las familias con hijos menores de 6 afios y
los adultos entre 25 y 44 afios los que presentan
indices mas positivos.
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Servicios
Ocio, vacaciones y restaurantes:

El gasto en vacaciones y ocio es uno de los més afec-
tados en tiempos de vacas flacas como los actuales.
La menor renta disponible de los consumidores, por
los incrementos de tipos de interés que han encareci-
do las hipotecas, por los incrementos en los precios
de combustibles y de otros productos de alimenta-
cion, han deteriorado la capacidad econémica de la
poblacion y, en estas circunstancias, estan dispuestos
a renunciar a determinados gastos como el ocio. No
obstante, llama la atencién en el estudio realizado,
que los mas jévenes tienen una menor predisposicion
para renunciar a este gasto.

Por este motivo, el indicador de intencion de gasto en
vacaciones y viajes ha perdido 12,52 puntos en los
tres dltimos meses, cerrando con un valor de -10,67
puntos en septiembre.

Son los més jovenes quienes menos dispuestos estan
a renunciar a este tipo de gasto, pues el indicador
presenta un valor positivo de 2,57 puntos para el
tramo de entre 15-24 afios y va empeorando en los
sucesivos tramos de edad, alcanzando el valor mas
negativo (-21,06 puntos) en el tramo de edad 55-64
afos.

Por zonas geograficas, Canarias con -73,05 puntos es
la region que presenta un indicador mas bajo en in-
tencion de gasto. Las zonas geogréaficas que dentro
de las expectativas negativas muestran una mejor
disposicién son Este (-1,16) y Noreste (-3,77).

También el indicador de expectativas de gasto en
productos para el ocio/hobbies ha alcanzado un
valor de -15,62 puntos en el mes de septiembre, que
supone un empeoramiento significativo desde el mes
de junio, en el que se situo en -2,87 puntos.

Nuevamente el tramo de poblacién mas joven, com-
prendido entre 15-24 afos, es que presenta un indi-
cador mas elevado (5,67 puntos) y llama la atencién
que el del siguiente tramo de edad, 25-34 afios, ex-
perimente un empeoramiento tan significativo, con
un valor de -20,59 puntos. Por zonas geograficas,
Canarias vuelve a ser la peor parada con un valor de
-57,61 puntos.
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Segln un estudio realizado por la empresa Bancotel,
el gasto medio de cada espafiol estas vacaciones ha
sido de 840 euros y la duracién, de apenas 12 dias.
Asimismo, sélo un 66% de los ciudadanos se va de
vacaciones. El 40% de los encuestados ha mantenido
el gasto con respecto al afio pasado, un 27% ha ase-
gurado haber gastado mas y el 23% ha tenido que
recortar su presupuesto.

La hosteleria es otro de los sectores que esta sufrien-
do la actual situacion econémica. El indicador sobre
intencion de gasto en restaurantes es uno de los
qgue peor comportamiento ha tenido desde que co-
menzara el verano, con un cierre en el mes de sep-
tiembre de -13,98 puntos, que supone una pérdida
de 15,6 puntos en sélo tres meses, ya que en el mes
de junio incluso alcanzaba un valor positivo de 1,62
puntos.

El tramo de edad mas joven, comprendido entre 15-
24 afos, es el Unico que presenta un valor positivo
con 9,52 puntos.

Vacaciones,
Viajes
Estimulantes
Restaurantes

Produc tos
para ocio

septiembre

El negativo dato de intencién de gasto en restauran-
tes coincide con la informacion facilitada reciente-
mente por la Federacion Espafiola de Hosteleria
(FEHR), por la cual los bares, restaurantes y cafeteri-
as espafiolas redujeron su negocio entre un 5% y un
6% en los meses de julio y agosto, en plena tempo-
rada turistica.

Uno de los motivos obedece al comportamiento de
los turistas espafioles en los meses de verano, ya que
han recortado sus vacaciones y, por tanto, el consu-
mo, debido a su menor capacidad econémica.

El sector también ha observado un descenso de las
comidas de empresa, seguramente porque la crisis
las esta obligando a ajustar sus presupuestos.

También las expectativas de gasto en teatros, ci-
nes, museos, eventos deportivos, etc. se han
comportado peor desde el mes de junio, perdiendo
algo mas de 12 puntos en tres meses, y alcanzando
ya un valor negativo de -12,6 puntos en agosto.
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Los indicadores para los tramos de edad 15-24 afos
(con 3,1 puntos) y 45-54 afios (con -6,79 puntos) son
los que presentan valores mas positivos.

Internet y Telefonia Movil:

El indicador que mide las expectativas de gasto en
Internet también ha tenido un comportamiento nega-
tivo en el dltimo trimestre, pasando de -6,44 puntos
en el mes de agosto a -11,88 puntos en septiembre.

Por sexos, se ha comportado peor el de los hombres,
con -13,61 puntos en el dltimo mes, frente a los -
10,18 puntos de la mujer. Por tramos de edad, el
indicador empeora a medida que avanza la edad de
la poblacion, de manera que el tramo 15-24 afios es
el dnico con un valor positivo de 2,56 puntos y el

Expectativas de Gasto
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peor, con -25,54 puntos, se alcanza el tramo de edad
de 65 o mas afios. Esto Ultimo evidencia el mayor
interés que tiene la poblacién mas joven en el uso de
Internet

El indicador que mide la intencion de gasto en tele-
fonia movil también se ve afectado de manera im-
portante, con una pérdida de 10,33 puntos en tres
meses, alcanzando un valor negativo de -5,89 puntos
en septiembre.

Sin embargo, a los mas jovenes (15-24 afios) les
cuesta méas renunciar a este gasto en comparacion
con los siguientes tramos de edad, ya que su indica-
dor se situ6 en un valor positivo de 10 puntos, con un
comportamiento mejor en el caso de la mujer (-4,31
puntos) que para el hombre (-7,53 puntos).

Telefonia
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La crisis del consumo también estd afectando al
negocio de las telecomunicaciones, especialmente
al consumo de las empresas y en el mdvil. Segun
datos del regulador de las telecomunicaciones, la
CMT, las operadoras perdieron en el mes de julio
26.078 conexiones de telefonia fija que dan servi-
cio a empresas y negocios. Fuentes del sector
creen que la explicacion es la desaparicion de em-
presas. A la caida en el nimero de lineas se une
gue cada una de ellas consume y gasta menos. El
trafico por linea descendié un 8,50%.

El consumo de telefonia movil también se ha visto
afectado en los dltimos meses. El pago medio de
cada usuario ha caido un 6,67%, con un fuerte
descenso en el segmento de clientes de tarjeta
prepago, segun datos de la CMT.

Loteria y apuestas

El indicador de intencion de gasto en loterias y
apuestas ha presentado un valor de -8,77 puntos
en el mes de septiembre. A pesar de ser todavia
negativo, dicho indicador ha experimentado el
segundo aumento mensual consecutivo, desde que
alcanzara un valor de -21,35 puntos en el mes de
julio.

GfK CLIMA DE CONSUMO — JULIO-SEPTIEMBRE 2008

Curiosamente éste es practicamente el Unico indi-
cador que presenta valores mas negativos en los
tramos de edad mas jovenes, lo que evidencia el
mayor interés por los juegos de azar de la pobla-
cion mas adulta y su menor disposicion (frente a
los jovenes) a reducir el gasto. Su valor mas redu-
cido se encuentra en el tramo 25-34 afios con -
12,83 puntos, mejorando a medida que avanza la
edad, hasta situarse en -1,37 puntos en el tramo
45-54 afios.

No es de extrafiar y tampoco es nada nuevo que
en momentos de incertidumbre o crisis econdmica,
los consumidores incrementen su gasto en loteria
para tratar de mejorar su situacion gracias a un
golpe de suerte.

Segun informacion facilitada por uno de los princi-
pales portales de venta de loterias y apuestas del
Estado a través de Internet, la crisis ha aumentado
el nimero de jugadores que apuestan en juegos de
azar y ha incrementado en un 12% el gasto en
loteria en Internet en el Ultimo trimestre.
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Tabla 2: Expectativas de gasto en cada sector

Expectativas de gasto en cada sector
[ o |l | Agosto | Septiembre

Vacaciones/Viajes 1,85 -4,74 7,02 -10,67
Mebiliario 21,46 218 -20,85 -20,56
Electrodomeésticos -17,15 -18,95 19,29 -20,44
Droguierfa 14,35 6,19 7,86 2,99

Alimentacidn 32,61 30,14 2,47 19,98
Estimulantes 7,59 -10,03 -12,27 -12,2

Cosmética/Higiene personal 15,46 7,54 7,62 6,89

Textl 14,85 4,8 8,47 5,37

Joyeria/ficcesorios 22,18 -26,18 24,91 22,48
Electrénica -14,22 -16,96 -16,67 -18,83
Autorndviles 1657 -20,55 20,11 18,87
Uso de Intermet -6,44 8,87 -8,51 -11,88
Reformas del hogar -16,45 -21,22 20,22 20,86
Adquisicidn/Construccién vivienda -13,95 -21,2 -22,14 -22,98
Productos de odo/hobby -2,87 -11,46 -11,07 -15,62
Teleforia movil 4,44 -3,69 4,36 5,89

Visita a TeatrosCines/Museos/fevertos deportivos 0,54 -12,04 94 126

Restaurantes 1,62 -12,72 -11,06 -13,98
Loteria/fpuestas -12,49 -21,35 -16,13 -8,77

Irvversidn a largo plazo para shorrar -17,4 -20,62 -19,86 -22,38
Inversidn a corto plazo para ahorrar -16,91 -21,47 21,38 23,22
Imersi{.‘)n_a porto_plazo para qbnener nuerés -19,32 -22,37 -21,43 22,28

Fuents: Gf¥ Emer Market Ressarch

Tabla 3: Expectativas de gasto en cada sector por sexo y edad

Expectativas de gasto en cada sector por sexo y edad
EEEFF A

VacacionesViajes 8,46 -12,8 2,57 0,60 5,41
Moblliario -20,38 20,73 -18,1 17,27 21,47 -18,51 22,24
Electrodomésticos -21,31 -19,59 -15 -23,83 -16,87 -20,15 ~21,99
Drogueria 0,02 588 55 212 19 9,61 0,41
Alimentacidn 16,86 2295 17,13 19,34 16,09 5,79 20,50
Estimulantss -11,75 -12,63 -0,02 -14,05 ~11,11 -4,22 -22,35
Cosmética/Higierie personsl 299 10,64 18,46 7.31 0,79 o -0,56
Teutil 56 5,14 20,9 9,52 11,55 -2,73 -10,52
Joyerlafaccesorios -26,23 -18,87 -13,43 -19,82 -20,16 22,08 27,33
Electrinica -17,35 -20,24 13,73 -20,68 -14,07 -19,04 21,47
Automdylies -18,5 -18,28 -10,37 -16,56 -16,86 20,54 23,45
Uso de Internet -13,61 -10,18 2,56 -8,74 -4,19 -13,98 -25,54
Reformas del hogar -20,64 -21,06 -16,51 23,67 -17,06 21,72 =212
Adguisicién/Construccisn vivienda -26,07 -20,01 21,92 -25,83 -21,5 21,68 -19,98
Productos de ocio/hobby -15,27 -15,96 567 -20,58 -15,11 -14,11 20,04
Telefonia mavil 7,53 ~4,31 10 -3,53 6,7 -4,75 -15,08
Visita 3 Teatros/Cines/Musens/eventos deportivos  -12,88 -12,32 31 -13,28 7,41 -6,79 24,68
Restaurantes -12,45 -15,47 9,52 -12,67 9,41 -19,85 -27,1
LoteriafApuesias 7,81 -9,60 11,41 -12,83 6,03 -1,37 10,87
Inversion a largo plazo para ahorrar -23,48 -21,31 -19,07 -27,03 =157 -18,73 -24,48
Inversidn a corto plazo para ahorrar 255 -21,25 -17,12 27,4 21,3 -19,95 -2523
Inversidn & ccrlt_- plazo para ohterner interés —2‘_1.33 -20,32 -20.11 ~27.5 -18,77 -16,99 ~23_,EB

Fuente: GfK Emer Market Ressarch
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Tabla 4: Expectativas de gasto en cada sector por zona geografica

Expectativas de gasto en cada sector por zona geografica

Mobiliaric
Blectrodomésticos
Crogueria

Morte

Estimulantes

Cosmética/Hgiene personal -

Textil 10,02 -2,48 15,97 9 5,84 4,03 52,21
Joyerla/bocesonos -19,93 -21,33 -13,8 -18,71 46,18 -13,81 58,71
Electrénica -10,2 -19,32 -8,83 -17,96 42,63 -13,21 -63,54
Automdviles -11,29 -18,04 9,85 -20,09 -37,9% =11.97 61,91
Uso de Internet -11,59 -14,04 0,9 -9,02 -30,43 0,16 50,49
Reformas del hogar -14,62 -28,32 -7.64 -16,95 -44,97 -13,19 62,85
Adauisicidn/Censtruccién vivienda -12,22 -31,65 -14,82 -18,52 54,86 -12,38 51,86
Productos de ocio/hobby 5,69 -26,25 -0,51 -9,2 4533 -14,86 57,61
Tekeforia mavil 3,46 3,39 1,54 5,63 -15,26 -1,51 42,12
\isits a Teatros/Cines/Museos/eventos deportivos 3,75 -18,08 0,24 -10,97 33,37 8,57 58,26
Restaurantes 75 -25,69 5,32 8,99 -23,04 8,88 57,78
LoteriafApuestas 0,78 2,37 9,67 -11,97 -11,7 2,67 46,26
Inversién a largo plazo para ahorrar -13,94 -25,22 -14,15 -19,65 43,09 -13,51 59,76
Inversién a corto plazo para ahorrar -13,47 -32,99 -12,57 -21,66 47,29 -11,39 51,48
Inversidn a corto plazo para obtener interés -12,57 -26,41 -13,83 -20,1 51,% -10,5 59,23

Fuents: Gfk Emer Market Research

Tabla 5: Expectativas de gasto en cada sector por ciclo de vida del hogar

Expectativas de gasto en cada sector por ciclo de vida del hogar

1442 4,3

ginpeu 2laed

-9,18

Mobiario 005 1913 -11,91 2156 -21,18 -2187 5@ 219 -2895 -1654
Eh i 45 2amz 122 S el il R S A
Drogueria 573 1,22 10,11 =1,36 11,91 1,67 6,05 -1055 -1599 8,91
Almentation 73 17 295 8 BW BB /6 IR TS 23
Estimulantes -1523 8,12 10,84 =119 A48 -llss -1978 015 248 -16,35
[= giene b al 9,35 D& 442 687 1477 10,8 -3,16 391 415 13K
Textil 3,18 451 -1L,® 9,62 10,49 1,17 1452 1,03 3,90 4,74
JoyeriafAccesorios 1534 183 179 1897 2005 231 2489 1502 1954 -l454 3249 3075 233
Electrdnica 2,9 -2035 -1665 £,08 -1751 2379 2286 -1423 23RS 0,86 -1538 20,72 @ -2009
Putoménies 026 -z2As -1598 1369 2266 | 2807 -23D1 -6BE 2544 1138 242 2211 2082
Uso de Internet 1264 1801 16,23 28 1261 1153 -1074 2% 6% B4 6@ 98 B
; del hogar 1052 2316 1782 2178 1773 259 2521 -2asl 2231 138 2057 2146 024
‘:‘dh?:'ﬂ:iﬁ""c“""‘m‘s“ 05 2224 182 2409 2925 274z 2753 -2231 2745 1726 2552 3227 2938
Productos de aciojhobby 14,87 221 58 -1853 257 A5 =142 2151 7T 1164 2541 2566 27,16 2324 <2695
Teleforia mavil 154 %8 5 a8 -7 443 11,18 <146 59 2,25 4,16 -1428 -1§16 -1797 4,63
Wiska a : E . X
Teatros{CinesfMussosfeverto 16,8 -475  -1758  -143  -17.08 1261 1397 1687 1606 8,6 134 -1369 2526 -2254 1589
s deportivos

Restaurartes 2467 1,45 -1729 -1338 -17,44 -3169 -1689 -1853 -167 2472 -2367 9,9 -1961 -2899 -2B45 -2348 -1628
Loteriajipued: & 27 38 A1 &5 415 -2 G0 63 -143 1188 02 1346 8 mE 432 84
IweAnaEOPRPAS 470 qagr S W27 1889 TS 2408 204 165 2204 2415 2185 08 512 323 2904 2199
m:““m“mm 1943 2031 5%  -1821 21,33 978 256 2868 1986 2511 2469 2152 -2866 47 1332 -30,13 1942
Inversin a coto plaz0 P 408 1783 mes 20,03 <1638 375 2442 210 208 2z 23,17 -2146 304 6,12 3087 -28,74 -2203

obbener interés

Fuents: Gfk Emer Market Research
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Como hemos visto, la practica totalidad de los indicadores de consumo en Espafia ofrecen
registros desfavorables. Ademas, nos encontramos en un contexto de crecimiento en el nu-
mero de parados y de, cada vez, mayor desconfianza de los consumidores acerca de la si-

tuacién econémica en general.

Pero, ;qué esperamos para los proximos meses? ¢ Continuara deteriorandose el indicador de

confianza del consumidor?

Sera dificil que, durante los proximos meses, mejore
lo suficiente la confianza del consumidor como para
apreciar un cambio de tendencia en la evolucion ne-
gativa del consumo privado, teniendo en cuenta las
previsiones que se estan manejando de crecimiento
en el desempleo.

Los analistas apuntan a escenarios del 15% de paro
en Espafia para el préximo afio, lo que afectaria a 3,5
millones de personas, un millén mas que en la actua-
lidad. Sin embargo, el Gobierno maneja otras cifras
de paro préximas al 12,4% de la poblacion activa y
espera una recuperacion a partir del 2009, con la
reactivacion del crecimiento econémico.

La situacion del mercado laboral estd muy ligado a la
grave crisis que atraviesa el sector inmobiliario en
nuestro pais por culpa de la caida en la demanda
interna y de las mayores dificultades para acceder a
la financiacién bancaria; ya son muchos los que ya

hablan de recesion para los préximos meses, con
crecimientos negativos del PIB.

En cualquier caso, los expertos reclaman medidas
encaminadas a reforzar la confianza de todos los
agentes econdmicos, actualmente muy tocada. La
crisis de confianza afecta a los consumidores y, con-
secuentemente, al consumo privado, también a los
empresarios que ven con incertidumbre el futuro, por
lo que optan por invertir menos y contratar menos
empleados, ante las negativas expectativas econémi-
cas.

En la medida que dichas actuaciones generen opti-
mismo sobre cualquiera de las variables que influyen
en la confianza de los consumidores (principalmente
coyuntura econdmica, ingresos y precios), empeza-
remos a observar un cambio de tendencia.

No obstante, aunque se trabaje en los desequilibrios internos, no hay que perder de vista los dos
principales desestabilizadores externos que también generan desconfianza en los espafioles. En pri-
mer lugar, la grave crisis de los mercados financieros internacionales y, en segundo lugar, el control

definitivo de los precios del petréleo.

La crisis del sistema financiero a nivel mundial
ha provocado ya la quiebra de algunos de los prin-
cipales bancos de inversion en Estados Unidos y
también estad haciendo mucho dafio al sistema
bancario europeo. Esta crisis, principalmente de
falta de confianza en los mercados financieros, esta
restringiendo el crédito a particulares y empresas,
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produciendo una enorme falta de liquidez en los
mercados. La consecuencia mas directa para los
consumidores es la subida del Euribor en los ulti-
mos meses, superando a principios de octubre el
5,5% por primera vez en su historia y haciendo
mas dificil el pago de las hipotecas a los ciudada-
nos.
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Para evitar el colapso del sistema e inyectar con-
fianza, el gobierno de los Estados Unidos ha apro-
bado un plan de rescate con 700.000 millones de
dolares para comprar los activos mas “téxicos” de
sus entidades financieras. En Europa, los lideres de
la UE han emitido una declaracion conjunta en la
gue prometen tomar las medidas necesarias para
proteger el sistema financiero y los depdsitos de
los ahorradores. Asimismo, proximamente se reuni-
ran para tratar de adoptar una Unica posicién para
el conjunto de los paises de la UE. En cualquier
caso, varios paises han anunciado ya a titulo indi-
vidual que garantizaran el 100% de los depdsitos
privados de sus ciudadanos en caso de quiebra de
algun banco. El gobierno espafiol, por su parte, ha
anunciado la ampliacién de las garantias bancarias
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hasta 100 mil euros por titular y entidad. Todo ello
encaminado a reforzar la confianza de la poblacién
en el sistema financiero.

El segundo factor externo tiene que ver con la
evolucién del precio del petréleo que, desde que
alcanzara el record histérico de 147 ddlares el pa-
sado mes de julio, ha venido bajando y se encuen-
tra desde finales del mes de septiembre en precios
préximos a los 100 ddlares.

Gracias a este descenso, llevamos dos meses con-
secutivos con, al menos, un dato econémico positi-
vo, el de inflacién, que se ha situado en el 4,6%,
segun el dltimo dato adelantado de IPC disponible.
Las previsiones del Gobierno son que finalice el afio
por debajo del 4%.

Una vez resueltos estos dos factores externos, la economia espafiola podra comenzar su ajuste gra-
dual. En ese momento, deberiamos empezar a observar una leve mejora en el indice de confianza
del consumidor gracias a las menores expectativas de precios y a una posible recuperacion de las

expectativas coyunturales.
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Ficha Técnica

Indicadores Globales

Los indices se elaboran a partir de los resultados de los estudios del consumidor publicados por la Comision
Europea que realiza 1.000 entrevistas mensuales a poblacion general.

Indicadores Sectoriales

Universo: poblacion espafiola de 16 o més afios

Ambito: nacional

Tamafio muestral: 1.000 entrevistas mensuales

Error muestral: +3,10%, con un nivel de confianza del 95% y bajo la hipétesis de p=q=0,5.
Interpretacion de indices sectoriales

Estos indices se elaboran a partir de las respuestas de los entrevistados a la pregunta de su intencién de gas-
tar durante los proximos 12 meses en diferentes articulos o sectores en comparacion con los ultimos 12 me-
ses.

Cada indice se elabora como la diferencia entre el porcentaje de entrevistados que manifiestan su intencién de
gastar mas o mucho mas en los préximos 12 meses de lo que gasto6 los Ultimos 12 y el porcentaje de los que
manifiestan que gastaran menos o mucho menos.

Equipo Técnico
Responsables:
Cristina Martinez y Antonieta Martin
Elaboracion de indices globales:
Rolf Burkl
Elaboracion de indices sectoriales:
Cristina Martinez
Equipo de Redaccioén:
Javier Vega
Carolina Espada
Antonieta Martin

Cristina Martinez
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