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$Compro usted un automavil en 20182 Si lo hizo, /fue una decisién tomada con antelacion? ¢ O se vio incentivado
a adelantarla por la propaganda de fabricantes y distribuidores, que anunciaba reducciones suculentas de los
precios impulsadas por la entrada en vigor a partir de septiembre del nuevo ciclo de homologacién de emisiones,
conocido como WLTP por sus siglas en inglés? Si modificod sus habitos de compra, sepa que no fue el tnico. Un
estudio reciente de BBVA Research muestra que, en ausencia del WLTP, se habrian matriculado entre 35.000 y
40.000 turismos mas a partir de septiembre, que fueron comercializados en julio y, sobre todo, agosto.

$Qué es el WLTP? Desde septiembre del pasado afio, todos los turismos matriculados deben ser homologados de
acuerdo con un nuevo protocolo, que mide el consumo de combustible y las emisiones contaminantes y de diéxido
de carbono (CO2) mediante pruebas de laboratorio mas realistas que las efectuadas en el ensayo NEDC, vigente
desde la década de 1980.

Como resultado de la aplicacién del WLTP, las emisiones de CO:2 de un turismo pueden diferir de las reportadas
por el NEDC. En particular, el volumen de emisiones de CO: de algunos automéviles homologados de acuerdo
con el WLTP -sobre todo, aquellos que incorporan un mayor equipamiento tecnolégico- podria ser hasta un 20%
mayor que en el ensayo NEDC. Dado que el tipo impositivo del impuesto de matriculacién en Espafia depende de
la cantidad de CO:2 que emita el vehiculo, la entrada en vigor del WLTP podria encarecer la compra y, por tanto,
menoscabar la demanda de turismos. Este hecho, unido a la necesidad de liquidar las existencias de automaviles
no homologados, se tradujo en un impulso comercial por parte de las marcas y los concesionarios durante el
segundo y tercer trimestre de 2018 que se saldé con un repunte notable de las ventas en los ocho primeros meses
del afio.

El crecimiento del 7% de las matriculaciones de turismos en 2018, hasta superar 1,3 millones de unidades, fue
compatible con una reduccion abrupta de la demanda de motores de gaséleo, que apenas representaron una
tercera parte de los automéviles vendidos el pasado afio. ;Por qué la cuota de mercado de los vehiculos diésel ha
retrocedido a la mitad desde 2010 hasta situarse en cifras de mediados de la década de los 90? Ademas de la
caida del rodaje medio anual, que dificulta la amortizacion del sobrecoste de compra respecto a los turismos de
gasolina, y la aparicién de nuevas tecnologias de propulsion cada vez mas asequibles, la pérdida de atractivo de
los motores de gasoleo tiene su origen en el endurecimiento de la normativa medioambiental tras el caso de
falsificacion del volumen de emisiones contaminantes, conocido como dieselgate, en septiembre de 2015.

Tanto los cambios regulatorios adoptados desde entonces como la expectativa de nuevas medidas que
encarezcan, dificulten o incluso impidan la movilidad de los automdéviles diésel han condicionado su demanda
relativa. Al respecto, destacan el papel desincentivador de las restricciones al trafico que han aprobado algunas
grandes ciudades (como Paris o Madrid) para cumplir con la normativa europea de calidad del aire, las propuestas
incluidas en proyecto de Ley de Cambio Climatico y Transicién Energética, tendentes a limitar a corto plazo la
circulaciéon de vehiculos de combustion interna en los municipios mas poblados y a prohibir su comercializacion a
largo plazo, o la intencion de equiparar el impuesto de hidrocarburos entre carburantes.

La base de datos global de eventos, idiomay tono (GDELT, por sus siglas en inglés), que recopila informacién en
tiempo real de los medios de comunicacién sobre millones de teméticas y permite construir indicadores de
sentimiento o atractivo, confirma que el episodio del dieselgate y la reaccion posterior de las autoridades han
tenido repercusiones negativas y permanentes en la percepcion de los consumidores esparfioles sobre los
turismos diésel. Desde finales de 2015, se detecta una corriente de opinién desfavorable respecto a los motores
de gaséleo en la prensa que neutraliza las noticias positivas y desincentiva, por tanto, su compra. Este resultado
sugiere que la desdieselizacion del parque de automdéviles continuara en 2019 y 2020, aunque probablemente a
un ritmo menor. /,Contribuira usted a este proceso?
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene
datos, opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en
fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién independiente por BBVA. BBVA, por
tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias
generalmente aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones 0 proyecciones. La evolucion
histérica de las variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto
econdmico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o
comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de
este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun
caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o
entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a
proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacién de propiedad intelectual. Queda
expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion,
extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento,
salvo en los casos en que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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