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El Informe Perspectivas es un informe semestral
realizado por KPMG que recoge la opinion de
directivos espanoles sobre la situacion economica
actual y sus perspectivas a corto y medio plazo.
En cada numero se analizan distintos aspectos

de la gestion empresarial en funcion de la
coyuntura de mercado.



Esta tercera edicién se basa en una
encuesta realizada en dos oleadas, una
entre julio y septiembre, y la otra entre
octubre y diciembre de 2010, en la que
se analiza la evolucién de las opiniones
de los directivos en los cinco ultimos
trimestres, los ajustes efectuados por
las empresas espanolas en el ano 2010
y los cambios que podrian afectar al
funcionamiento de sus empresas en
2011. En el informe también se incluye
un andlisis sectorial de los resultados.
En este nimero se ha contado con la
opiniéon de mas de 215 directivos.

Durante la elaboracion de la

presente encuesta el Gobierno
espanol, presionado por los
mercados internacionales y los datos
macroecondmicos, ha continuado
poniendo en marcha medidas de
recorte del déficit, planes de austeridad
del gasto publico y ha dado término a
algunas medidas de estimulo. Desde
mayo se adoptaron medidas para
cumplir con los compromisos de la
Union Europea por lo que el tejido
empresarial y social empezé en este
periodo a absorber dichos recortes,
influyendo en la evolucién econdémica
del pais.

El PIB espanol después de el tercer
trimestre del 2010 se estancd creciendo

Informe Perspectivas | 1

a unritmo del 0,2% interanual. El

paro sigue siendo uno de los mayores
problemas del pais con una tasa que
asciende en el cuarto trimestre del aho
al 20,33% hasta un total de 4.696.000
desempleados.

La bolsa espanola sufrié una gran
volatilidad en 2010 con una variacion
entre el méximo y minimo del

38%, vy cerré el ano con una caida
aproximadamente del 17%. Los
continuos anuncios de bajada de

rating de la deuda espafola asf como

la desconfianza sobre la economia del
pafs dispararon el diferencial de la deuda
publica espanola con respecto a la
alemana que marcé méximos histéricos.
También la crisis griega, seguida por la
irlandesa, contribuyé a la desconfianza
sobre la reestructuracion de economias
como la espanola.

2011 sera un ano en el que las medidas
de ajuste deberan empezar a reflejarse
en los datos econdmicos del pafs, y
otras reformas, como la de pensiones,
se aprobaran para restablecer la
confianza de los mercados.

Todos estos factores se ven reflejados
en las perspectivas y valoraciones de
los empresarios encuestados en el
segundo semestre de 2010.
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Perspectivas econdmicas

2010 ha sido para Espana un ano con grandes
ajustes econdmicos. Aunque la tasa de paro

ha disminuido ligeramente desde el primer
trimestre del ano, un 0,26%, ésta ha alcanzado
en el tercer trimestre el 19,79%. El PIB espanol
empez6 2010 con un crecimiento interanual

del 0,5% en el primer trimestre, aunque el
crecimiento volvié a decelerarse en el tercer
trimestre, con un incremento del 0,2%.

Los vaivenes del mercado, asi como de la confianza, se han
notado en la valoracién que los encuestados han realizado
de la situacion de la economia. Los datos econémicos
ligeramente positivos del primer trimestre se reflejaron

en que el 14% de los encuestados consider6 entonces la
situacion econdémica como buena. La crisis griega y las
noticias de los constantes desequilibrios de la economia
espanola asi como los primeros anuncios de ajustes hicieron
que ese 14% cayera a un 1% en el trimestre siguiente y que
un 87% de los encuestados pensara que la situacion era
mala o muy mala. Tras un verano en el que el paro no siguid
cayendo y la actividad econémica se activo ligeramente

en especial por el efecto estacional, los datos sobre el
sentimiento de la situacién empezaron a mejorar ligeramente
para luego volver a los niveles anteriores también
influenciados por la crisis irlandesa y portuguesa. Grafico 1.

La economia espanola a corto plazo tiene que absorber el
efecto contractivo de las medidas implementadas por el
Gobierno, motivo por el que un 64% de los encuestados
cree que la situacion va a ser igual dentro de seis meses; un
porcentaje pequeno, el 6%, espera que a mediados de 2011
la situacién haya mejorado. Grafico 2.

2011 va a ser un ano en el que a nivel econémico deberan
empezar a moderarse los desequilibrios y avanzar en las
reformas estructurales. A pesar del gran esfuerzo que eso
implica, la encuesta refleja un ligero optimismo en cuanto a
las perspectivas a un ano. El 28% de los encuestados cree
que a finales de 2011 la situacién econémica en Espana
habra mejorado, el 22% cree que habrd empeorado y el 50%
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Grafico 3A
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Grafico 3B
Porcentaje de encuestados cuyas perspectivas sobre la
situacién econdmica a un anho son mejores que las actuales
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cree que se mantendra como en la actualidad. Grafico 3A.

El optimismo sobre la evolucion econdmica a un ano también
ha variado entre trimestres pasando del 14% en el primer
trimestre, al 37% en el segundo, el 43% en el tercero para
acabar el Ultimo trimestre con una perspectiva méas pesimista.
Grafico 3B.

Mientras que la percepcion de la situacién econdmica

se vio empeorada a lo largo del ano, las perspectivas de
crecimiento de las ventas en 2010 fueron creciendo a
medida que pasaban los meses. En el cuarto trimestre, el
51% de los encuestados espera que los datos de ventas al
final de ano sean positivos. Sélo un 20% de la muestra opina
que sus ventas decreceran. Grafico 4.
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Segun los directivos, los consumidores siguen
siendo sensibles principalmente al precio mas

que al servicio y la calidad.

Realizando una media de las expectativas de crecimiento,
en el primer trimestre del ano se esperaba un aumento de
las ventas netas del 0,06%. Este dato mejoré a medida que
llegaba el cierre de ano pasando por el 0,15% en el segundo
trimestre y el 0,84% en el tercero, para acabar en el 1,09%
de media en el cuarto trimestre. En este ultimo trimestre
las expectativas de crecer en ventas netas mas de un 5%
aumentaron con respecto al trimestre anterior, mientras que
las de crecer entre un 1% y un 5% disminuyeron en 11
puntos porcentuales. Grafico 5.

Las empresas espanolas siguen llevando a cabo procesos

de ajuste para poder combatir los efectos de la crisis

que continlia azotando. Aproximadamente el 73% de los
encuestados realizé ajustes empresariales en 2010. Grafico 6.
La mayor parte de estos ajustes fueron dirigidos a recortar
costes y reducir plantilla. Segun la encuesta realizada,
aproximadamente un 28% del total de las empresas despidid
a parte de su personal en 2010, cifra que representa un

4% menos que el ano anterior. Grafico 7. Otros ajustes
importantes fueron la desinversion, refinanciacion de deuda
y el ajuste de capacidad.

Para los empresarios, cualquier cambio en el entorno puede
significar un empeoramiento o una mejora de la situacion
de su empresa. Segun los encuestados, el principal cambio
que puede afectar a su negocio es el que afecta a los
habitos de consumo, seguido del cambio regulatorio. En el
Ultimo trimestre, los empresarios dieron poca importancia

a los cambios geogréficos tanto en lo que respecta a sus
mercados como a la produccion, factor que si resultaba
importante a finales de 2009. Grafico 8.

Al final de la cadena, los consumidores son los que deciden
si un producto tiene éxito o no. Dada la coyuntura econémica
es razonable que el 63% de los encuestados sienta que

los consumidores son mas sensibles al precio. En cuanto

al resto de empresarios encuestados, los factores que los
directivos consideran que afectardn mas a sus clientes, el
22% respondié que el servicio es crucial para sus clientes y
el 15% que lo es la calidad. Estos datos son muy parecidos a
los obtenidos en el tercer trimestre del anp. Grafico 9.
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Grafico 6 Grafico 7
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Perspectivas sectoriales

2010 ha sido un ano con grandes
diferencias en el comportamiento
sectorial. Sectores como el farmaceutico,
histéricamente anticiclico, empezaron

el ano positivos y lo han cerrado con
grandes incognitas. La finalizacion de

la ayuda para la compra de vehiculos
también cambid la situacion del sector de
la automocién en 2010.

Mientras que en el primer semestre los sectores
mas pesimistas eran los de construccion e
inmobiliario, distribuciony sector publico, en

el segundo semestre los encuestados de los
sectores de medios y comunicacion, automocion
y construccion han sido los que peor valoracion
han otorgado a la situacién de su sector en ese
momento. Grafico 10.

Segun el 38% de los empresarios encuestados del
sector de telecomunicaciones, tecnologia e I+D, asi
como el 18% de los del sector industrial, la situacion
de su industria mejorara en los préximos seis meses.
Ese optimismo no se refleja en el 43% de los
encuestados del sector turistico, el 35% del sector
de la construcciony el 22% del sector de distribucion
y sector publico, que ven empeorar su entorno.
Grafico 11.

La perspectiva de mejora de la situacion de los
sectores a un ano es generalizada entre los
encuestados. La industria farmacéutica ha resistido
bien las crisis histéricamente sin embargo, la
intensidad y globalidad de la actual crisis esta
empezando a hacer mella. Este hecho hace que las
perspectivas a un aho de los empresarios del sector
sean peores. Otro sector con perspectivas mas
negativas a un ano que a seis meses €s el sector
servicios. Grafico 12.

Grafico 10
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Grafico 11
Perspectivas de la situacion del sector a 6 meses
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Grafico 12
Perspectivas de la situacion del sector a 1 aho
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A medida que el ano ha transcurrido las perspectivas
empresariales han ido mejorando, principalmente
en los sectores de automocion, energia, industrial,

transporte y ocio/turismo.

Mientras que la totalidad de los encuestados
del sector transporte cree que sus ventas
netas creceréan, el 75% de los empresarios
de distribucion espera ver reducir sus
comercializaciones. Grafico 13.

A medida que el ano ha transcurrido las
perspectivas empresariales han ido mejorando,
principalmente en los sectores de automocion,
energia, industrial, transporte'y ocio/turismo.

Las expectativas del turismo a finales del primer
semestre no eran muy positivas pero se vieron
mejoradas tras la temporada estival. En septiembre
de 2010 el Banco de Espana publicaba un aumento
en los ingresos por turismo del 7,3% sobre el ano
anterior. El sector quimico / farmacéutico ve mejorar
también sus nimeros aunque los empresarios
dudan de la evolucién en 2011. Los sectores que
ajustan sus expectativas negativamente son el
sector de distribucion, el sector publico, y los de
servicios y telecomunicaciones, tecnologia e I+D.

La totalidad de las empresas de automocion,
distribucion y de medios/comunicacion han
realizado ajustes empresariales en 2010. Para
un gran porcentaje de las empresas, los ajustes
han sido necesarios para poder continuar con su
actividad empresarial. Grafico 15.

Grafico 13

Expectativas de crecimiento de las ventas netas en 2010
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Grafico 14

Porcentaje de encuestados que opinan sus empresas
tendran crecimiento en las ventas en 2010 con respecto

a 2009
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Realizacion de ajustes empresariales en 2010
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La evolucién del sector vy el
estado del mismo antes de la
crisis, asi como la situacion de
la empresa, ha sido esencial
para determinar el tipo de
medida a poner en marcha. Para
la totalidad, excepto el sector
de medios'y comunicacion, el
recorte de costes ha sido la
medida mas aplicada. El 70%
de las empresas del sector
construccion e inmobiliario han
tenido que reducir plantilla.

El sector de distribuciény
transporte ha dado mayor
importancia que el resto a la
desinversion mientras que los de
telecomunicaciones, tecnologia
e /+Dlo han dado a la reduccion
de la capacidad. Gréafico 16.

Grafico 16

Principales ajustes realizados en 2010 por sector
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En general, una variacién en

los habitos del consumidor
genera un cambio que afecta
directamente a cualquier negocio,
pero hay sectores y empresas
mucho mas dependientes

del mismo. Para la practica
totalidad del sector de consumo
y distribucion un cambio en

las costumbres del comprador,
transforma su negocio. Hay
sectores en los que el cambio
regulatorio influye enormemente.
Para los empresarios de los
sectores energético, financiero

o farmacéutico estos cambios
influyen directamente en los
productos, en el modelo de
negocio y por tanto en la cuenta
de resultados. Grafico 17.

Grafico 17
Opinién sobre los cambios que podrian afectar méas a las empresas
por tipo de sector
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En la coyuntura econémica
actual, los clientes son muy
sensibles al precio. En el

sector de la construccion e
inmobiliarioy en el energético,
la sensibilidad al factor calidad
ha dado paso al factor confianza.
Después del precio, el servicio
es un factor importante para

los clientes de los siguientes
sectores: energético, financiero,
distribucion, ocioy turismo,
servicios, telecomunicaciones,
tecnologia e I+D. El financiero
es el qgue mayor importancia
otorga a la accesibilidad, entre los
factores a los que sus clientes
son mas sensibles. Grafico 18.

Grafico 18

Valoracién de los factores a los que va a ser mas sensible el cliente
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Conclusiones

Para Espafa el ano 2010 ha sido un
periodo de grandes ajustes y datos
fundamentales débiles. La situacién de
algunos mercados periféricos afecté
negativamente al sentimiento de los
inversores sobre la capacidad de Espana
para refinanciar su deuda publica. Las
empresas espafnolas, segun los resultados
de anteriores ediciones del Informe
Perspectivas, llevan ya méas de dos ahos
reajustandose. Estas reestructuraciones
han hecho que, segun los encuestados, la
situacion de las mismas sea mas favorable
que la del pais aunque la evolucién de
cada sector es muy diferente. Segun

las perspectivas para dentro de un ano,
sectores como el financiero seguiran

con la presion de la reestructuracion

por lo que el sentimiento general de

los directivos (tal y como muestra el

60% de las respuestas) es que ésta
continuara como en la actualidad. Los
directivos de otros sectores como el
energeético y el de transportes esperan
para finales de este nuevo afo que su
situacion mejore. Los cambios en el
entorno son constantes; no obstante, los
empresarios encuestados indican que los
cambios que afectarian en mayor medida
a la evolucién de las empresas serian
aquellos que transformaran los habitos

de los consumidores y las novedades
regulatorias. Las empresas espafolas

en la actualidad tienen dos principales
catalizadores, el crecimiento y los
margenes. Para el 63% de las empresas,
el margen estaria mas constrenido al
creer que sus clientes son principalmente
sensibles a una variacién en el precio.



Muestra 1 Muestra 2
Muestra por tipo de empresa Muestra por nimero de empleados

@ Menos de 50 @ Hasta 49 empleados
millones de euros
Entre 50y 99
Entre 50y 99 empleados
millones de euros
@ Entre 100 y 499
@ Entre 100y 199 empleados
millones de euros
@ Entre 500 y 999
@ Mas de 200 millones empleados
de euros
@ Mas de 1.000
empleados
Muestra 3
Muestra por sector
@ Automocion @ Financiero @ Servicios
Construccién/ @ Industrial ® Telecom/Tecnologia/l+D
Inmobiliario
@ Medios/Comunicacién @ Transporte
® Consumo
@ Ocio/Turismo @ Otros sectores
@ Distribucion
@ Quimica/ Farmacia
@ Energia

@ Sector Publico

Nota: El Informe Perspectivas es un informe semestral realizado por KPMG que recoge la opinién de directivos

espanoles sobre la situacién econémica actual y sus perspectivas a corto y medio plazo. Este informe tiene un valor
representativo de la tendencia general del mercado, no tiene un valor estadistico exhaustivo.
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