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Se prevé una suave moderacion del crecimiento global, desde el 3,5 % en 2022 hasta el 2,9 % en
2023y el 3,0 % en 2024. En EE. UU., la demanda interna justifica una revision al alza de las
previsiones de crecimiento. En la eurozona, la expansion serd mas modesta de lo previsto.

Se estima que la inflacion siga ralentizandose y evite nuevas subidas de tipos en EE. UU. y la UEM.

En Espafa, se mantiene la prevision de crecimiento del PIB en 2023 (2,4 %), pero se revisa a la
baja la de 2024 hasta el 1,8 % debido el deterioro moderado de las perspectivas globales en un
entorno de elevada incertidumbre. Los datos que adelantan el comportamiento de la actividad,
particularmente en Europa, muestran un empeoramiento generalizado por paises y sectores.

A esto se ha afiadido la volatilidad reciente del precio del petréleo.

El sesgo sobre las expectativas de crecimiento es a la baja. La productividad por puesto de trabajo
cae en 2023. Se perciben problemas de oferta en ciertos sectores y la demanda interna se vera
restringida por unos tipos de interés elevados y por la necesaria reduccion del déficit pablico en
2024. La incertidumbre de politica econémica puede aumentar.

La recuperacion continta gracias a la fortaleza del balance de hogares y empresas, la normalizacion
prevista de la actividad industrial, el apoyo que puede suponer la aceleracion en el despliegue de los
fondos europeos y el crecimiento de la poblacion en edad de trabajar.
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La recuperacion del consumo privado pierde vigor desde el 5,9% anual en el bienio 2021-2022 hasta
el 2,0% en 2023-2024. El aumento de los costes de financiacion contrarresta el incremento
moderado de la renta, la riqueza y las expectativas de los hogares.

En un contexto de expansion de la oferta de vehiculos, las ventas de turismos creceran a tasas de
dos digitos en 2023 (950.000 unidades) y 2024 (1.100.000), pero continuaran por debajo del nivel
prepandemia.

El 3,2% de los hogares espafioles tiene un vehiculo electrificado. Un nivel de ingresos y un grado
de concienciaciéon medioambiental elevados, junto con la disponibilidad de otro vehiculo en el hogar
y de un espacio para recargar la bateria, son determinantes clave.

La convergencia de los intereses de consumidores, empresas y AA. PP. continuara incrementando
la cuota de mercado de los turismos electrificados, que podria alcanzar el 26% de las
matriculaciones en el 4T24. A pesar de su precio elevado y de la insuficiencia de los incentivos
econdmicos para rentas modestas, las intenciones de compra aumentan al tiempo que lo hace la
disponibilidad de modelos. La implantacién de las ZBE y la simplificacion de los procedimientos de
instalacién de puntos de recarga contribuiran a acelerar la electrificacion del transporte.
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Los servicios pierden fuerzay se suman al sector manufacturero,
pero los mercados laborales contintan solidos

INDICADORES PMI: DATOS MAS RECIENTES* TASA DE DESEMPLEO*
(MAS DE 50: EXPANSION; MENOS DE 50: CONTRACCION) (% DE LA POBLACION ACTIVA)
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Fuente: BBVA Research a partir de datos de Haver. Fuente: BBVA Research a partir de datos de Haver.
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La inflacion cede por el efecto base, menores cuellos de botellay materias
primas mas baratas. El aumento del precio del petréleo introduce presion

INFLACION GENERAL: IPC

PRECIO DE MATERIAS PRIMAS
(VARIACION INTERANUAL EN %)

(VARIACION INTERANUAL EN %, MEDIA MOVIL 30 DIAS)

12 200 800
10 150 600
8

100 400
6

A 4
4 50 v\ 200
2 Y’\/’\' .

N ° Wt

o
-50 -200
-2
L L9 IL I I g Iy a -100 -400
R BN B S S SoooSHdoNIYNNNTD Qo
¢ 538 253582535825 3°% GaaeaTaagaaagaaay
c ® © g © © g © © ¢ © © @ 550 2535055 B Lss o
CD“S OCDCG OCI.J“S me Is)
e==wfEE, UU. e=Eurozona China = Brent (izqda.) ====Trigo (izqda.) Gas europeo (dcha.)

Fuente: BBVA Research a partir de datos de Haver. Fuente: BBVA Research a partir de datos de Haver.
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Fed y BCE: los ciclos alcistas habrian acabado, pero son posibles nuevas
subidas si lainflacién sorprende al alza. PBoC: apoyo (acotado) al crecimiento

TIPOS DE INTERES* RENDIMIENTOS DE LA DEUDA SOBERANA
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refinanciacion en el caso de BCE, y tipo preferente de los préstamos a un afio en China.

Fuente: BBVA Research a partir de datos de Bloomberg. Fuente: BBVA Research a partir de datos de Bloomberg.
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El crecimiento se desacelerara paulatinamente y la politica monetaria sera
restrictiva durante un tiempo prolongado para reducir la inflacion

ESCENARIO DE REFERENCIA DE BBVA RESEARCH: PIB, INFLACION Y TIPOS DE INTERES®
(CRECIMIENTO DEL PIB: %; INFLACION: % INTERANUAL, FIN DE PERIODO; TIPOS DE INTERES OFICIALES: %, FIN DE PERIODO)

Crecimiento global: del 3,5 % en Inflacién: alta, pero reduciéndose a
2022 al 2,9 % (+0,0 pp) en 2023 y medida que la demanda se modere y no
al 3,0 % (+0,1 pp) en 2024 se produzcan nuevos choques de oferta
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*Techo del rango del tipo efectivo de los fondos federales para EE. UU, tipos de interés de refinanciacion en el caso de BCE, y tipo preferente de los préstamos a un afio en China.
(p): prevision.

Fuente: BBVA Research a partir de datos de Bloomberg.



Riesgos: problemas en China, lainflaciéon y los tipos de interés elevados
podrian favorecer una desaceleracion brusca del crecimiento

A RIESGOS INCERTIDUMBRES

Recesion y tensiones financieras y de deuda soberana
debido a las condiciones monetarias restrictivas,
sobre todo con una inflacibn méas persistente por el
dinamismo de los mercados laborales, los efectos de
segunda ronda, los precios de la energia, etc.

Tensiones geopoliticas y politicas.

Rivalidad EE. UU. — China y desglobalizacion.

Un ‘aterrizaje forzoso’ en China Cambio climatico y transicion energética.

debido a los problemas en el sector inmobiliario, la
baja confianza, las tensiones con EE. UU., etc.,
con posibles turbulencias financieras.

Tensiones sociales y populismo.
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Revisiones a la baja del crecimiento econdmico, sobre todo en 2024

ESPANA: PIB
(CRECIMIENTO DEL PROMEDIO ANUAL EN %)

1 2022 (a) 5,8%

{ 2023 (p)

y Vv -0,3 pp 2024 (p)

(a): avance
(p): prevision oct-23.
Fuente: BBVA Research a partir de INE. A Prevision revisada al alza Prevision sin cambios v Prevision revisada a la baja
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Deterioro de las perspectivas
Los cambios en la serie histérica de PIB compensan la sorpresas negativas en el 2T y 3T23

VARIACION INTERTRIMESTRAL DEL PIB M Larevision anual de las series de Contabilidad
(%) Nacional y la evolucién reciente de los
indicadores de actividad apuntan a un
> crecimiento del PIB en 2023 en linea con lo
"i previsto el pasado mes de junio.

Datos A | a productividad por hora trabajada descendi6

observados y 0,5 _
prevision actual 0,5 en el 2T23 y la creacion de empleo comenzo a
ralentizarse en todos los sectores de
? 0,5 actividad, lo que coincide con el deterioro de
0,4 los indicadores de confianza.
Datos 0,4
observados y
previsiéon anterior
3T22 4T 22 1T23 2T23 3T23 (a)

(a): avance.
Fuente: BBVA Research a partir de INE.
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Deterioro de las perspectivas
El aumento en el precio del petréleo puede trasladarse rapido al resto de precios

IMPACTO DE LA VARIACION DE LOS PRECIOS DEL A Dado que el origen del encarecimiento tiene

(F;E)TROLEO EN 2023 'Y 2024 que ver con restricciones de oferta y no con

0.6 mayor demanda, el impacto sobre la
economia espafola puede ser importante.

04 m BBVA Research estima que por cada 10 % de
incremento en el precio del petroleo causado

0.2 por problemas de oferta, el crecimiento del
PIB podria resentirse alrededor de 0,3 pp.

0,0

-0,2

-0,4

PIB Inflacion general

H 2023 M 2024

Fuente: BBVA Research
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Serevisa ala baja el crecimiento hacia delante
Europa muestra signos de estancamiento e incluso de recesién en algunos paises

IMPACTO DE LA REVISION ACUMULADA EN 2023 DE M Las perspectivas de crecimiento de la

LA DEMANDA Y LA POLITICA MONETARIA EN LA UEM eurozona se deterioran. Se espera que el PIB

(SP%BRE =L PIB DE ESPANA aumente un 0,4 % en 2023y un 1,0 % en
2024 (frente al 0,8 y 1,3 %, respectivamente,
de junio pasado).

M La actividad en la eurozona disminuyo una
décima en el tercer trimestre del afio.
La caida, generalizada por paises, alcanza ya
al sector servicios.

M La desaceleracion de la actividad de nuestros
principales socios comerciales, junto con la
pérdida de competitividad que supone el
incremento en el precio del combustible,

@ 2023 ® 2024 apunta a que la aportacion de la demanda

externa durante los proximos trimestres podria

continuar siendo negativa.

Fuente: BBVA Research.



BBVA Research / Situacién Consumo — Noviembre 2023 E

Serevisa ala baja el crecimiento hacia delante
En 2024, algunos sectores pueden agotar la capacidad de crecimiento

CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO DEL PIB M Los servicios podrian comenzar a mostrar
(PPY %) sintomas de agotamiento, en la medida que
8 desaparece la capacidad sin utilizar y las

perspectivas para la demanda externa se

6 . moderan.

4 M El gasto de los extranjeros y las exportaciones
de servicios no turisticos en el 3T23 se situan

2 - un 8 % y un 22 % por encima de los niveles

. - - del 4T19, respectivamente.

L

M Enun entorno donde el gasto de los hogares

-2 europeos se ralentice, o existan problemas de
2021 2022 2023 (p) 2024 () oferta que lleven a pérdidas de competitividad,

B Exportaciones de servicios no turisticos las exportaciones de servicios podrian no

m Consumo de no residentes Inversién en vivienda contribuir al crecimiento econdémico en 2024.

m Resto +PIB

Fuente: BBVA Research a partir de INE.
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Serevisa ala baja el crecimiento hacia delante
La cuota de mercado de las importaciones de vehiculos electrificados alcanza el 45% en 2023

ESPANA: IMPORTACIONES DE AUTOMOVILES M Aunque las importaciones de automoviles han
(VALORES NOMINALES EN MILLONES DE EUROS) caido un 12% desde 2018. las de vehiculos
20000 electrificados han crecido un 280%.

18000

16000 A Entre estos, destacan las compras de

14000 eléctricos, que se han multiplicado por

12000 mas de 10 (un 400% interanual en los 8
10000 primeros meses de 2023 en Espafia).

8000

6000

4000 . I .

2000 . I

2017 2018 2019 2020 2021 2022 Ene- Ene-
Ago 22 Ago 23

= Eléctrico Hibrido enchufable = Hibrido no enchufable
m Combustién interna = Otros

Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex.
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Serevisa ala baja el crecimiento hacia delante
La cuota de mercado de las importaciones de vehiculos electrificados alcanza el 45% en 2023

ESPANA: IMPORTACIONES DE AUTOMOVILES ELECTRICOS POR PROCEDENCIA
(VALORES NOMINALES)

MILLONES DE EUROS % DEL TOTAL*
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*Valores no mostrados en el grafico: 0,7% (2017); 1,0% (2018); 0,6% (2019) y 0,4% (2020).
Fuente: BBVA Research a partir de Datacomex.
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Serevisa ala baja el crecimiento hacia delante
El crédito a empresas se resiente por el aumento en tipos, sobre todo para grandes proyectos

NUEVO CREDITO A EMPRESAS. MAS DE 1 MILLON A Continda la transmision de una politica
RELLE(?NFE(;% co monetaria mas restrictiva hacia la economia.
20000 El coste de financiacion para familias y

empresas aumenta.

25000 m Ademas del adelanto en el pago de los
pasivos, se ha observado una caida en la
20000 demanda como consecuencia del
"\ encarecimiento del crédito.
15000
N , A Unos tipos de interés elevados, por un periodo
10000 prolongado, con expectativas de inflacion
ancladas, suponen un freno a la velocidad a la
5000 puede crecer la demanda interna en 2024.

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic

w2019 e=——2021 2022 =@=2023

Fuente: BBVA Research a partir de BdE.
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Serevisa ala baja el crecimiento hacia delante
Un entorno en el que la incertidumbre de politica econémica podria aumentar

ESPANA: INDICE DE INCERTIDUMBRE DE POLITICA

ECONOMICA (EPU)*
(DATOS NORMALIZADOS)
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(*): EPU, en sus siglas en inglés.
Fuente: BBVA Research.

M Laprima de riesgo se mantiene estable

alrededor de los 100 puntos basicos. Los
indicadores de incertidumbre sobre la politica
econdmica permanecen en niveles bajos, sin
repetir los incrementos observados en ciclos
electorales anteriores.

El adelanto electoral ha retrasado la
presentacion del proyecto de presupuestos
del Estado para 2024. Esto puede hacer que
deban acometerse medidas una vez
comenzado el afio, y que estas tengan un
efecto mas concentrado en el tiempo del que
se hubiera requerido de haberse
implementado desde enero.
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La recuperacion puede continuar, aungue a menor ritmo
1. Mejoran las expectativas sobre el precio del gas

IMPACTO DE LA REVISION ACUMULADA PARA 2023 M Hay una mejora de los términos de

ENLOS PRECIOS DEL PETROLEO Y EL GAS intercambio encabezada por el descenso en el
(PP DE LA TASA DE CRECIMIENTO ANUAL DE 2023) . , ~ .
precio del gas. Esto podria afiadir algo menos
de un punto porcentual al PIB y reducir en un
punto la inflacién.

0,3
PIB “i— M La eficiencia energética ha mejorado y la

0,4 oferta de energia renovable seguira
aumentando. Estas tendencias contribuiran a
gue, a medio plazo, los hogares recuperen el
poder adquisitivo perdido en el ultimo afio y
0.3 medio y las empresas puedan reducir costes y

@& B nflacion revertir la pérdida de competitividad.

-0,5

D mar.-23 B jul.-23 oct.-23

Fuente: BBVA Research.
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La recuperacion puede continuar, aungue a menor ritmo
2. Mayor renta y rigueza financiera sustentaran la demanda interna

CRECIMIENTO DE LA RENTA DISPONIBLE Y LA M Los salarios comenzaran a crecer por encima
RIQUEZA FINANCIERA NETA DE LOS HOGARES de la inflacion. El punto de inflexion en el

(DATOS DEFLACTADOS, %) . e .
o poder adquisitivo de las remuneraciones
deberia permitir que los hogares continien

6 reduciendo el “exceso” de riqueza acumulada
4 durante los préximos trimestres.
2 . . .

. ] . m Se estima que la renta disponible de los
0 . hogares podria aumentar en torno a un 2 %
-2 en términos reales en 2024.

1
N

2022 2023 (p) 2024 (p)

E Renta disponible  ®Riqueza financiera neta

Fuente: BBVA Research a partir de INE y BdE.
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La recuperacion puede continuar, aungue a menor ritmo
3. La transmision de la politica monetaria puede estar llegando a su fin

TIPO DE INTERES DE LA COMPRA DE VIVIENDA M Distintos factores amortiguaran el impacto de
(TDER*, %)

la subida de los tipos de interés sobre el

6 consumo y la inversion.

o M Los hogares estan mejor posicionados para

4 afrontar el encarecimiento de la financiacion
gue en la crisis financiera de 2008.

3

, M Se parte de tipos historicamente reducidos,
con un buen porcentaje de los créditos

1

negociados a tipo fijo y una parte de los
. saldos con una antigiiedad elevada. Ademas,

NN NNNNNNNNNNDODD D OO0 el empleo resiste, los salarios creceny el
caaaaaaaaaaaaaaaaaa -
S 5535595538¢88585s ahorro acumulado durante la pandemia

continda siendo notable.
e Proyeccion e===Qbservado

(*): TDER, tipo efectivo de definicién restringida. Es igual a la TAE (tasa actual equivalente) sin comisiones.
Nota: Modelo de relacion histérica entre los tipos hipotecarios y los tipos oficiales y de mercado, estimado hasta

jun-22, La proyeccion se realiza con los datos de las variables exégenas conocidos para el periodo jul-22 a jul-23.
Fuente: BBVA Research a partir de BdE.



BBVA Research / Situacién Consumo — Noviembre 2023 E

La recuperacion puede continuar, aungue a menor ritmo
4. La desaparicion de los cuellos de botella puede impulsar la inversion

INVERSION Y MATRICULACION DE VEHICULOS M Los factores que obstaculizan la recuperacion
INDUSTRIALES en algunas partes de la industria (mas alla del
(4T2019 = 100) L. L .

coste energético) podrian ir desapareciendo

10° progresivamente.
95
m Desde el inicio de la pandemia y hasta julio de

2022, la produccion del sector del automavil,
75 en promedio mensual, se mantuvo un 22,3 %
65 por debajo de lo observado durante 2019.
Desde entonces, la oferta ha aumentado y
apenas era un 7,0 % menor hasta septiembre.

85

55

45

M La contribucion de la inversion en transporte al
crecimiento de la demanda interna sera
positiva en el bienio 2023-2024.

35

4719
1T20
2T20
3720
4720
1721
2721
3121
4721
1T22
27122
37122
4722
1T23
2723
3723

e==|nversion en transporte
=== Matriculacion buses y vehiculos industriales

Fuente: BBVA Research a partir de INE y Datastream.
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La recuperacion puede continuar, aungue a menor ritmo
5. La inversion estara apoyada por los fondos Next Generation EU

INVERSION EN OTRAS CONSTRUCCIONES Y

M La acumulacion de capital fijo en construccion
MAQUINARIA Y EQUIPO*

no residencial continia mostrando niveles por
(EXCLUIDO MATERIAL DE TRANSPORTE. 472019 = 100) . .
130 debajo de lo que se esperaria dado el fuerte
120 crecimiento de las licitaciones de obra publica.
:;g M Enel 2T23 la inversion en otras
o construcciones y maquinaria y equipo se
o habria situado 15 pp por encima de los niveles
. de 2019. Se estima que, sin los fondos NGEU,
dicha inversién habria quedado 14 pp por
o0 debajo.
50
28R 88§83 ¥R VAR -
R R R S S S LD M Sin embargo, se observa una ralentizacion en
5 858585835 85983 ¢85

la ejecucion de los fondos NGEU. Entre enero
=== |nversién en otras contrucciones+equipo sin fondos NGEU y Septlembre’ Se autorizaron gaStOS por

) _ _ importe de 20.021 millones de euros, un 7 %
| élnverglon ?,n otras contruccmnes+§qmpo con fondo NGEU | por debajo de lo observado en el mismo
*Diferencia entre la inversion esperada por un modelo que incluye los fondos NGEU en las series de

licitaciones y adjudicaciones y el modelo que excluye dichos fondos. penOdO de 2022 .
Fuente: BBVA Research a partir de INE.



BBVA

Consumo y ventas de automoviles



BBVA Research / Situacién Consumo — Noviembre 2023 E

La recuperacion del consumo privado pierde vigor...

ESPANA: CONSUMO PRIVADO
(CRECIMIENTO DEL PROMEDIO ANUAL EN %)

2020

Promedio 2021-22

Promedio 2023-24*

*Previsiones oct-23.
Fuente: BBVA Research a partir de INE.
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... pero de forma desigual.
La evolucion del gasto difiere por tipo de producto

CONSUMO INTERIOR DE LOS HOGARES PRECIOS DE CONSUMO POR TIPO DE PRODUCTO
(472019 = 100) (4T2019 = 100)

115 115
o'.
100 *2 110
85 105
70 100 V/
55 95
O O O O O d d o 4 &N N N N OO O 0 ™M O O O O O d +d 4 =2 &N &N N N OO O 0 ™M
AN IS B S B S N D B S B S B S B N AL B B I S I S B B S S S B ST T O A
£55888588858855%88 $5S$8 3588558858588
e=m=Total ====Bjenes duraderos Resto e=m=Total ====Bijenes duraderos Resto
Fuente: BBVA Research a partir de INE.

Favorecido por un incremento contenido de su precio relativo, el consumo de bienes duraderos ha tenido una evolucion mas

positiva que el de bienes perecederos y servicios desde el fin de la pandemia
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... pero de forma desigual.
Los vehiculos impulsan el gasto en bienes duraderos

MATRICULACIONES DE TURISMOS MATRICULACIONES DE MOTOCICLETAS
(MILES DE UNIDADES) (MILES DE UNIDADES)
140 25
120

20 ’\
100
80 15

_/_

60 / 10
40

5
20
0 0 _

8 F 5 85328 § 8 8 ¢ s £ EREZ 288 8 ¢ s

(]9  w—2022 2023 IC 80% —)(019 e—2022 2023  IC80%

Fuente: BBVA Research a partir de DGT, |deauto y ANESDOR.

Las matriculaciones de turismos aumentaron un 18,5 % Las matriculaciones de motocicletas avanzaron un 14,9 %

interanual hasta oct-23, pero todavia se situan lejos de las interanual hasta oct-23, un 8,3 % mas que en el mismo
cifras de 2019 (-25,5 %). periodo de 2019.
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Las matriculaciones de turismos creceran atasas de dos digitos en 2023y
2024, pero continuaran por debajo del nivel prepandemia

MATRICULACIONES DE TURISMOS = A pesar del crecimiento modesto de la
(MILES DE UNIDADES) capacidad de compray el encarecimiento de la
1800 640 financiacion, las matriculaciones de turismos

aumentaran un 17 % en 2023 impulsadas por
la caida del precio del carburante y las
1100 menores restricciones de oferta.

1500

1200

©
gl
o

900 a En 2024, las ventas superaran el millén de

unidades. La absorcion de la demanda no
satisfecha, el aumento esperado de renta per
capita y la reduccion de la tasa de desempleo
compensaran el repunte de los costes de
financiacion y mantenimiento.
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a Todavia un 13 % por debajo de las cifras de
20109.

[ 'C al 80%
Fuente: BBVA Research.
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Determinantes transversales: incremento moderado de larenta, lariquezay la
confianza, pero costes de financiacion mas elevados

% RENTA Y RIQUEZA

El crecimiento de la remuneracioén
por asalariado rozara el 5 % anual
en el bienio.

El endeudamiento de los hogares
como porcentaje de su renta ha
descendido 13 puntos desde el
4T19 y sus activos financieros han
aumentado un 15 %.

La inflacion serd inferior al 4% tanto

este afilo como el préximo.
v

Recuperacion del poder adquisitivo,
qgue impulsara el gasto y el ahorro.

Fuente: BBVA Research a partir de BCE, BdE, CE e INE.

! CONFIANZA Y AHORRO < TIPOS DE INTERES

El endurecimiento de la politica
monetaria:

La tasa de desempleo, que ha caido
4,5 puntos desde 3T20, se situara

por debajo del 12 % en 2024. Ha incrementado la carga por

La intencion de realizar compras intereses de la deuda.
relevantes en los préximos 12
meses aumenta desde comienzos
de 2023, sobre todo entre los
hombres, jévenes, con educacion
secundaria o inferior e ingresos

medianos.

Ha encarecido los nuevos
préstamos.

Ha impulsado las amortizaciones
anticipadas.

v v

Entre 1y 2 puntos menos de
crecimiento del consumo privado.

Mayor demanda (potencial) de
bienes duraderos.
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Determinantes especificos: descenso del coste (relativo) de mantenimiento,
pero aumento del precio (relativo) de compra...

VARIACION DEL PRECIO RELATIVO DEL CARBURANTE INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO

E IMPACTO EN LAS MATRICULACIONES DE TURISMOS (472019 = 100)
(%)
PRECIO DEL CARBURANTE IMPACTO
15 105 129 2 1.6 ——
10 ! 0,4
0 a B
5 7/
MA/
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n 2 A4 4 d 4 N o4 o N M m oM o™
-1,7 N I\ o N o N o N (N N [N o
-5 @ o — = & o = ] ) = — -
‘3_2930 c 8§ = 8 ¢ & =2 8 ¢ & =2 8
10 -6.4 . ’ ——|PC general Automoviles
2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024 Mantenimiento y reparacion Motocicletas

Fuente: BBVA Research a partir de Ideauto e INE.

La reduccion del precio relativo del carburante (-8,2 % en
2023 y 2024) incentiva la compra de turismos (2 puntos
adicionales de crecimiento en el bienio).

Los automoviles se han encarecido un 17,6 % desde

finales de 2019, 1,7 puntos mas que la cesta de consumo
y 6,0 mas que las motocicletas.
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... en un contexto de expansion de la oferta

ESCASEZ DE MATERIAL COMO LIMITANTE DE LA

PRODUCCION DE VEHICULOS Y EXISTENCIAS EN
CONCESIONARIOS
(PORCENTAJE DEL PROMEDIO DE 2019, DATOS CVEC)

MATRICULACIONES DE TURISMOS
(SUMA MOVIL 4 TRIMESTRES. MILES DE UNIDADES)

800 31.600
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400 c‘%gl.zoo
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°E=n0%E > 0% E=0%%E=an" ~ O 6606 JU66JY6J Y6 JJ Y
Empresas que sufren escasez de materiales en la UEM TP TTVTOOVOTOTTOTT0VTOD0T

—===Empresas que sufren escasez de materiales en Espafia e Explicado por fundamentales e==sDatos y previsiones
== Xjstencias en concesionarios (saldo de respuestas)
Fuente: BBVA Research a partir de CE.

Un 37 % de los fabricantes de vehiculos en Europa declara que

... lo que reduce la demanda insatisfecha: las ventas
la escasez de insumos limita su produccion (82% en el 2T22).

crecen mas de lo justificado por sus fundamentos (renta,
costes de mantenimiento, incertidumbre, tipos de interes).

Las existencias en los concesionarios, en niveles prepandemia...
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La electrificacion del transporte impulsara la demanda de vehiculos

MATRICULACIONES DE TURISMOS POR FUENTE DE
ENERGIA HASTA OCT-23
(CRECIMIENTO EN %)

600 539
500 A
400

300 191
200 A 146

A
100 18 17 13 ‘ 6 ;
0 ® ®
x A x 34 44 31
-100 25 49

-65 Total Eléctrific.* Resto*
Total Gasolina Diesel Propulsion alternativa

AConrespecto aene-oct19 @ Con respecto a ene-oct 22

*BEV- E-REV y PHEV. **Gas, hibrido no enchufable e hidrégeno.
Fuente: BBVA Research a partir de Ideauto y ACEA.

ESPANA VS UE: CUOTA DE MERCADO DE LOS
TURISMOS ELECTRIFICADOS
(% DE LAS MATRICULACIONES DE TURISMOS)
36
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0

dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
= Datos brutos Espafa
=== Cijclo-tendencia UE27

=== Ciclo-tendencia Espafia

Las ventas de turismos electrificados crecieron un 44% interanual hasta oct-23 (x6,4 vs 2019).

Si se mantiene la tendencia reciente, un 26 % de los automoéviles matriculados en Espafia en el cuarto trimestre de 2024 sera
electrificado, 12 puntos mas que en el tercero de 2023, pero 12 menos que en el promedio de la UE.
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Los intereses de consumidores, empresas y AA. PP. convergen
Consumidores (1)

INTENCIONES DE COMPRA DE VEHICULOS ESPANA: INTENCIONES DE COMPRA DE VEHICULOS
ELECTRICOS ELECTRICOS
(% DE CONDUCTORES QUE CONSIDERA ADQUIRIR UN VE) % DE CONDUCTORES QUE CONSIDERA ADQUIRIR UN VE)
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Fuente: BBVA Research a partir de Roland Berger (ADR

6 de cada 10 automovilistas en Espafia esta pensando en Las intenciones de compra son mayores para los
adquirir un VE. Esta proporcién supera ligeramente la cifra residentes en el centro de las ciudades y, sobre todo, los

prepandemia. jovenes. Apenas se aprecian diferencias por sexo.
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Los intereses de consumidores, empresas y AA. PP. convergen
Consumidores (2)

DISTRIBUCION DE HOGARES SEGUN TENENCIA DE a  Tan solo un 3,2 % de los hogares tiene al
EO/AJE)H'CULO E INGRESOS MENSUALES NETOS menos un vehiculo electrificado en Espafia
100 — ] = ¢Cudl es su tipologia?
: _ -
Persona de referencia del hogar:
oo . hombre, entre 41 y 65 afios, con estudios
40 superiores.
20 Hogar: pareja con hijos, todos los adultos
. . perciben ingresos, mas de 3000 euros de
Sin vehiculo Vehiculo ICE Al menos un renta mensual neta, con 2 0 mas
el‘éit*;:f‘ig;%o vehiculos, mayor conciencia ecolégica*.
= < 1000€ =[1000-1500)  *[1500-2000) - [2000-2500) Vivienda: con garaje y dispositivos de
[2500-3000)  ®[3000-5000)  ® 3> 5000€ energia renovable.

* Reciclan papel, vidrio, envases y materia organica y disponen de bombillas LED de bajo consumo.
Fuente: BBVA Research a partir de INE (ECEPOV-2021).
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Los intereses de consumidores, empresas y AA. PP. convergen

Fabricantes

CARTERA DE VEHICULOS ELECTRIFICADOS
(% DE MODELOS ELECTRIFICADOS SOBRE EL TOTAL DE
MODELOS OFRECIDOS POR LOS FABRICANTES)
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Fuente: BBVA Research a partir de Roland Berger (ADR) y EAFO.

India ©@--»

VEHICULOS ELECTRICOS PUROS
COMERCIALIZADOS EN EUROPA (NOV-23)
(NUMERO)
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La disponibilidad creciente de modelos acompafa al repunte de la demanda: el 51 % de la cartera de turismos en Espafia es
electrificada. El retraso de la entrada en vigor de la normativa Euro7 permitira a los fabricantes concentrar esfuerzos en el

desarrollo de la electrificacion.
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Los intereses de consumidores, empresas y AA. PP. convergen
Administraciones Publicas (1)

ZBE: TURISMOS SIN DISTINTIVO AMBIENTAL, RENTA a Los incentivos a la compra de VE (deduccion

BRUTA POR HOGAR Y TAMANO DEL PARQUE temporal en el IRPFy MOVES lll-¢1V?) y las
0, . . . s
(5 MUNICIPIOS CON MENOR Y MAYOR %, MADRID Y BARCELONA) restricciones de circulacion presentes y futuras
o o0 asociadas a la implantacion de Zonas de Bajas
E Lorca O Melila Emisiones (ZBE) impulsaran la electrificacion.
S 40 EEido O 6 o ceua ) o
S a5 o a El parque de vehiculos en los municipios que
urense .
8 _ deben establecer una ZBE (154, vigente en 22
e 30 Madrid
2 . sarcelona asciende a 17 millones (12 millones de turismos).
% 20 Tres Cantos Un 26 % de los turismos no dispone de distintivo
g 15 Rvas- @ o Boadilla del ambiental (30 % en el resto de ciudades).
Q Vaciamadrid Monte . .
5 10 /o) Apenas el 5 % tiene etiqueta CERO o ECO.
o 5 Alcobendas O O Majadahonda
0. , , , , , a Larenta, clave en la renovacion del parque.
0 25 50 75 100 125 Son necesarios precios mas ajustados y subsidios
Renta bruta media por hogar mas generosos para niveles de ingresos medios.

Nota: Los municipios con una ZBE vigente estan marcados en negrita.
Fuente: BBVA Research a partir de DGT, MITECO e INE (Atlas de Renta Municipal 2021 y ECEPOV-2021).
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Los intereses de consumidores, empresas y AA. PP. convergen

Administraciones Publicas (2)

PUNTOS DE RECARGA DE ACCESO PUBLICO POR

CADA MIL TURISMOS EN CIRCULACION
(3T23)
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Fuente: BBVA Research a partir de EAFO y Eurostat.

Aumentar la capilaridad de la infraestructura de
recarga de acceso publico es una condicion
necesaria para acelerar la penetracion del VE.

Aungue el nimero de puntos de recarga ha
subido un 22% en 2023 hasta los 27.400,...

... Espafa continda lejos del promedio europeo y
de los requeridos para satisfacer las necesidades
de un pargue objetivo de ‘mas de 5,5 millones’ de
VE en 2030, segun el PNIEC.

La aprobacion de la propuesta de Circular de la
CNMC (jun-23), que simplifica el procedimiento
de instalacion de puntos de recarga e incrementa
la transparencia sobre la capacidad disponible de
la red, contribuira a agilizar el despliegue.

Mas recursos para reducir los cuellos de botella en
la tramitacion de expedientes serian bienvenidos.


https://www.cnmc.es/consultas-publicas/energia/acceso-y-conexion-redes-transporte-distribucion-energia-electrica

Situacion Consumo

Noviembre 2023

Creando Oportunidades
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Los intereses de consumidores, empresas y AA. PP. convergen
Administraciones Publicas (1)

ZBE: PORCENTAJE DE VEHICULOS SIN DISTINTIVO AMBIENTAL
(% DEL PARQUE MUNICIPAL)

Fuente: BBVA Research a partir de DGT y MITECO.
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Aviso Legal

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversién” segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del
Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente documento no constituye un “Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria" a los efectos del articulo 36
del Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los
requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las empresas de servicios de inversion ("MiFID I11").

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 informacion que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion 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.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, 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 ningln contrato, compromiso o decisién de ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion,
comunicacién 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 en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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