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iEL LUJO NO HA MUERTO!

Tras afos de sélido crecimiento, la industria del lujo ha entrado en una fase de consolidacion.
Las firmas de lujo han de replantearse sus estrategias, puesto que la implosion de la burbuja
de los regalos, las aperturas de tiendas y la modificacién de los patrones de consumo han
derivado en un panorama competitivo cada vez mas masificado. No obstante, los catalizadores
a largo plazo contintian en plena formay las principales firmas de lujo deberian beneficiarse
de la relativa solidez de sus balances.

Las firmas de lujo se recuperaron
notablemente de la crisis finan-
ciera mundial gracias a una de-
manda impulsada por el auge del
consumo de bienes y servicios
de lujo en el gigante asiatico. En
poco mas de una década, China
se convirtié en el mayor consumi-
dor de lujo, con mas del 30% de
las compras frente al 1% aprox.
de 2001. Sin embargo, la musica
dejo de sonar en 2012, cuando
China inicié su ofensiva contra
los regalos. Este fendmeno se vio
intensificado por varios aconteci-
mientos adversos (volatilidad en
los mercados de divisas, el virus
MERS en Asia y los ataques ter-
roristas en Europa) y nuevos pa-
trones de consumo (incremento
de la demanda de productos de
punto de entrada y mayores arbi-
trajes de precios a escala regional).

Casi cuatro afos mas tarde, el
sector aun no se ha recuperado
totalmente y algunos especialis-
tas y observadores del mercado
creen que el modelo de negocio
del lujo estd agotado y que las
marcas han perdido su capacidad
de fijacion de precios y su ventaja

competitiva. Segun Altagamma y
Bain & Co., el mercado de los arti-
culos de lujo deberia crecer a un
ritmo del 2%-3% anual de aqui a
2020, por debajo de la prevision
del PIB mundial de la OCDE, que
ronda el 3,6%. Esto supondria
un resultado sin precedentes,
puesto que el crecimiento histéri-
co del sector ronda una media de
2,5 veces el crecimiento del PIB
mundial (2007-15).

¢Acaso no somos capaces de se-
parar la paja del trigo? Probable-
mente, atendiendo a los resulta-
dos del tercer trimestre de LVMH,
el conglomerado de articulos de
lujo mas importante del mundo y
todo un barémetro de su sector.
LVMH registré una sélida rentabi-
lidad en un contexto volatil, su-
perando las expectativas de cre-
cimiento orgdanico en un 2%y con
un notable resultado superior en
su division de moda y marroqui-
neria, que crecié un 5% frente
a las previsiones de consenso
de un +2%. Ademas, el equipo
directivo del grupo incidio en
que la demanda por parte de los
clientes chinos habia aumentado

¢Podrian los articulos de lujo quedar estructuralmente
rezagados frente al PIB mundial?
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a una tasa de dos digitos frente
a la evolucién plana del primer
semestre de 2016.

El potencial de crecimiento a mas
largo plazo de los articulos de
lujo contintla bien orientado y
cuenta con el respaldo de la inno-
vacion en los productos, la mayor
penetracion del canal de distri-
bucion online y unas tendencias
demograficas favorables. Segln
la OCDE, la clase media mundial
y el consumo de este estrato
social podrian registrar una tasa
de crecimiento anual compuesto
de alrededor del 5% entre 2009
y 2030, impulsada por una clase
media asiatica que crecera a un
ritmo anual compuesto del 9%.
Hace poco viajamos a Asia (Hong
Kong, Shanghai y Tokio) y nos
reunimos con mas de veinte
contactos sectoriales. Nuestra
principal conclusion es que nin-
guna de las empresas con las
que nos hemos reunido pen-
saba que la ralentizacién actual
tuviera caracter estructural, a
pesar del cambio en los patrones
de consumo en China (adquirir
experiencias en lugar de articu-
los). Ademas, las marcas y los
distribuidores apuntaron a que
el nicho de compradores de clase
media del universo emergente
era notable y que deberia favore-
cer la demanda de articulos de
lujo a medio plazo.

;Ha muerto el lujo? jVa a que-
dar este sector estructuralmente
rezagado frente a la economia
mundial? Nuestra opinién es que
el sector esta experimentando un
periodo ciclico de consolidacion
que las marcas y grupos de lujo
solidos deberian ser capaces de
sortear ajustando sus estrate-
gias de productos y distribucion,
asi como con el apoyo de sus
balances, que son considerable-
mente mas robustos que durante
la crisis financiera mundial.
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