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El clima tiene plan

El Pais (Espafia)
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El Gobierno ha presentado el Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia con el objetivo de transformar la
economia espafiola aprovechando la financiacién del programa Next Generation EU y su Mecanismo de
Recuperacion y Resiliencia. El reparto de fondos, por criterios de poblacion, desempleo y PIB per céapita, ademas de
por el impacto que tenga la crisis en 2020-21, hace que Espafia pueda obtener hasta 140.000 millones de euros, algo
mas de la mitad en transferencias y el resto en préstamos.

De los cuatro ejes del Plan, el de transicién ecoldgica ha de permitir transitar a una economia neutra en emisiones de
gases de efecto invernadero en 2050, debiendo recibir el 37% de los fondos del Mecanismo europeo. El Plan
Nacional Integrado de Energia y Clima 2021-2030 (PNIEC) da pistas sobre la orientacién de los proyectos con foco
en la transicion climética, que como todos los demas, tendran que superar la licitacion de la Comisién Europea y el
seguimiento y control posterior sobre los objetivos perseguidos.

El PNIEC prioriza la mejora de la eficiencia energética (rehabilitacion de viviendas, urbanismo y movilidad sostenible,
o fomento del vehiculo eléctrico entre otros), a los que asignaba ya en enero pasado al menos 18.500 millones de
euros de inversion publica en 10 afios. Las caracteristicas de estos proyectos (con financiacién ya programada en el
mismo PNIEC, rapidez de implementacion dada la experiencia previa en algunos de ellos, ademas de ser menos
dependientes de cambios normativos en fiscalidad) los hacen candidatos a ser los de mayor peso en accién climatica
en 2021-24. De hecho, la mejora de la eficiencia energética es el propésito principal de los dos primeros planes de
choque que se mencionan en el Plan de Recuperacion.

Medidas de accién climatica como las de una mayor descarbonizacion de la generacion eléctrica o las que supongan
un aumento del precio de la energia para reducir su consumo (a través de cambios impositivos) no es previsible que
se implementen entre 2021 y 2024 con la misma urgencia que las de mejora de la eficiencia. Los cambios en la oferta
de generacion eléctrica son de mas lenta maduracion que los de eficiencia energética, y emprender subidas de
precios de las emisiones de carbono tendra que esperar a la mejora del ciclo econémico y al disefio de mecanismos
que mitiguen sus impactos distributivos. Ademas, como ha destacado el Fondo Monetario Internacional (FMI) en su
reciente informe de perspectivas, el aumento del coste de las emisiones de carbono ha de venir acompafiado de un
potente conjunto de medidas de inversion en energia renovable e infraestructuras, que esta por ver c6mo se van a
implementar mas alla de la oportunidad de corto plazo abierta por las transferencias europeas.
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https://drive.google.com/file/d/1gFGpQCpsEbSZgi9NWFZpO5dtslyUJvH8/view?usp=sharing
https://ec.europa.eu/info/strategy/eu-budget/long-term-eu-budget/2021-2027_es
https://www.miteco.gob.es/images/es/pnieccompleto_tcm30-508410.pdf
https://www.miteco.gob.es/images/es/pnieccompleto_tcm30-508410.pdf
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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 verificacion 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 o proyecciones. La evolucion histérica de las variables econdémicas
(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 econémico 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 decisién de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
economicas 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 legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucién, comunicacion puablica, 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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