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Mensajes principales

o El crecimiento mundial se acelerara progresivamente desde finales de afo y durante 2013
gracias a las medidas monetarias en las economias desarrolladas y las de apoyo al crecimiento
en los emergentes

9 Los escenarios de riesgo son menos probables gue hace tres meses, aunque persisten desafios
importantes en la zona euro y en EE.UU.

Espana: se mantienen las perspectivas de una contraccion en 2012 y 2013. El esfuerzo fiscal da
resultados pero la recesion retrasa la consecucion del objetivo. El cumplimiento de la agenda de
reformas estructurales, mas necesario que nunca

9 LLa modificacion de las preferencias de los hogares espanoles, causa principal del cambio en la
composicion de su cesta de consumo durante la crisis

e El aumento del IVA y el deterioro de sus determinantes anticipan una caida del gasto en
consumo en 2013, especialmente de bienes duraderos

El proceso de desapalancamiento de los hogares continuara, condicionando la evolucion del
crédito al consumo
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Seccion 1

Crecimiento heterogeneo

Crecimiento del PIB por areas % a/a)

Un mundo a tres velocidades
8 _

Las medidas de politica econdmica (pro-crecimiento en
emergentes + monetarias en desarrollados) aceleraran
el crecimiento mundial

/0nNa euro: recuperacion lenta, heterogenea y
vulnerable, con dudas sobre los efectos de la
consolidacion fiscal sobre el crecimiento

Los escenarios de riesgo de cola son en la actualidad
-0.5 menos probables que hace tres meses..
2 - + -2
2012 \ 2013 | 2012 \ 2013 | 2012 \ 2013 | 2012 ! 2013 1 [
Mundo EEUU Zona euro Eagles .. Sl se mantienen los acuerdos y se aplican las medidas
propuestas, aungue persisten riesgos importantes
H3go-12 —nov-12
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Seccion 1

escenario europeo ha mejorado

Avances significativos durante los Ultimos meses

Compromiso de intervencion contingente del BCE (OMT): BCE como prestamista de ultima instancia ‘a la europea’
bajo condicionalidad fiscal

L l
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Seccion 1

cAprovechara Europa la nueva ventana de oportunidad?
Hasta ahora, las autoridades se han mantenido por detras de los acontecimientos

Espanfa e ltalia: rentabilidad del bono a 10 afios %)

BCE,
Fuente: BBVA Research y Haver La cu'mbre de octubre i ‘ . o
7.5 1 deja dudas sobre ecciones griegas reversible.
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Seccion 1

Persisten desafios importantes

0 Dudas sobre la sostenibilidad de la deuda griega

Grecia: deuda publica (% PIB) Resultados de los acuerdos sobre Grecia

Fuente: BBVA Research y FMI
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Se desbloguea un nuevo tramo de la ayuda y se anuncia
un conjunto de medidas que incluyen: rebaja de
intereses, moratoria en la devolucion de los préestamos,
renuncia a beneficios por parte del BCE vy lanzamiento de
un programa de recompra de deuda

Objetivo: reducir la ratio de deuda hasta el 124% en
2020 vy sustancialmente por debajo del 110 % en 2022

Pendiente de la aprobacion de los parlamentos europeos

Desaparece el riesgo de un impago inminente

: : : : : : : : : ] : . .., Ppero no se despejan las dudas sobre la sostenibilidad
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 de la deuda a largo plazo

Escenario base

Recompra de deuda

Recompra de deuda-100pb de préstamos bilaterales

Recompra de deuda-100pb de préstamos bilaterales - beneficios BCE
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Seccion 1

Persisten desafios importantes

® Una economia europea fragmentada

Fragmentacion de los mercados financieros favorecida - _
por la existencia de regulaciones nacionales que Desequilibrios reale%alraactjziaggqcaje desempleo como
deben superarse tras la union bancaria

Cambio en el tipo de interés sobre los nuevos

. . Tasa de desempleo
préstamos bancarios (b, diciembre 2010 a julio 2012)

(Datos CVEC, % de la poblacion activa)
Fuente: BBVA Research a partir de BCE, FMI y BBVA Research Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat
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Seccion 1

Persisten desafios importantes

e Necesidad de una mavyor integracion fiscal y financiera

Del Tratado de Estabilidad a la union
fiscal Union bancaria

Tesoro europeo Regulaciones y supervisor europeas

Activo libre de riesgo (eurobonos) Un Fondo de Garantia de Depositos europeo

: Un fondo de rescate financiero europeo (MEDE a
BCE + FEEF + MEDE a corto y medio plazo corto y medio plazo)

Cesion de soberania
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Seccion 1

Factores de riesgo

| a crisis de la eurozona

‘Precipicio fiscal en EE.UU.

La incertidumbre sobre un aterrizaje brusco
en China y otros emergentes

Otros factores geopoliticos

[ |

De todos ellos, |a crisis de la eurozona es el mas relevante
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Seccion 2

-Spana, en recesion

Espaia: crecimiento observado del PIB
y previsiones del modelo MICA-BBVA «, t/v

Fuente: BBVA Research
Prevision actual: 7 de diciembre

1.0 - 1.0 ) _ _
La economia espanola se contrajo durante los 3
05 - Los primeros trimestres del ano actual ...
T Ivl T T T

menos de lo previsto hace unos meses

0.0 T T T T T T 0.0

?:}—\—I .. Y lo continuara haciendo durante el Ultimo, pero
-0.5 - T -0.5
1.0 - 110

15 L 45 El empleo seguira viendose afectado por las
292 QPO 2 90O - - - - NN perspectivas negativas de crecimiento
H F m m m m R - F F  F F F
AN MO < = N O < — N O < = N OO < I I
| C al 20%
| C al 40%
IC al 60%

—e—Estimacion puntual
—— Observado (Prevision oficial BBVA-Research para el 4T12)
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Seccion 2

Situacion Consumo 2512, 13 de diciembre de 2012

Condicionantes del escenario

ﬂ El ajuste de los desequilibrios continlia: sector inmobiliario

Evolucion del PIB en términos reales durante
periodos de crisis inmobiliarias (t=100)

Fuente: BBVA Research a partir de Haver
120,0 -
115,0 -
110,0 -
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100,0 -
95,0 -
90,0 -
85,0 1
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t+1
t+2
t+3
t+4
t+5
t+6
t+7
t+8
t+9
t+10
t+12
t+13

t+11

— Min

— Max

e ESP (crisis actual)
——Promedio en crisis anteriores*

t+14
t+15
t+16
t+17
t+18

——Promedio (GBR, DNK, IRE, NLD) en crisis actuales**

Nota: t es el periodo en el que el precio alcanzé su maximo
* Hace referencia a las crisis inmobiliarias de la muestra ya concluidas
** Hace referencia a las crisis inmobiliarias de la muestra aun vigentes

La economia espafola se encuentra corrigiendo los
desequilibrios acumulados durante la fase expansiva

precedente

El Sobredimensionamiento del sector inmobiliario es el
mas relevante

La caida de la actividad en Espana (y en otros paises
europeos) parece haber sido mayor, y la recuperacion
Mas lenta, que en otras ocasiones

I
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Seccion 2

Condicionantes del escenario

@ El ajuste de los desequilibrios contintda: endeudamiento

Deuda viva por sectores institucionales

(% PIB de 2011, excluido sector financiero)
Fuente: BBVA Research a partir de Haver

600 A

La deuda excesiva es una carga para la economia, vy

500 - dificulta la recuperacion
400 - e
Los procesos de desapalancamiento suelen ser largos
3007 (entre 5y 10 anos)
200 - Ny I ﬁ
N~ o
| 11 N Aungue el proceso de desapalancamiento

100 o e EEEE R parece haber comenzado en el sector privado,

& = n 1 01 01 1 el sector publico contintia acumulando deuda

(0] T T
é < W oz > & 5 & ¢ 5 =

spafa
Esparia (2011)

E

Empresas no financieras M Hogares B Administraciones Publicas
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Seccion 2

Condicionantes del escenario

e El ajuste de los desequilibrios continta: una consolidacion fiscal significativa

AA.PP.: descomposicion del déficit publico excluidas
las ayudas al sector financiero « priB)

Fuente: BBVA Research a partir de MINHAP

12 - La consolidacion fiscal esta funcionando: el esfuerzo
fiscal en 2012 sera superior a 4pp del PIB
10 - = e
< El deterioro econdmico necesariamente retrasa la
Objetivo: O fe oble .
8 6 3% consecucion del objetivo nominal ...
Objetivo:
4.5%
6 -
.. aungue al ritmo actual y con rigor presupuestario se
alcanzaria el equilibrio estructural en 2014
9 | |
2 1 Con todo, quedan importantes reformas por acometer
que incrementen la eficiencia de las AA.PP.
0 T T T T 1 I '
Déficit 2011 Politica fiscal Esfuerzo Déficit 2012 Déficit 2013

pasiva fiscal
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Seccion 2

Condicionantes del escenario

@ El ajuste de los desequilibrios continla: reestructuracion del sistema financiero

Necesidades de capital de las entidades financieras
en el escenario adverso* (mwve)

Fuente: Banco de Espana

30 - Se ha completado un paso mas de la reestructuracion
€ 59mM bancaria

20 m

10 - ' ' ' |
0 - —_——— e — Planes de recapitalizacion: incluiran 40mME€ en

-10 - inyecciones previstas de capital publico

_20 .

-30 J

Se confirma la heterogeneidad del sistema: las

s < S E=Sg 8 2R EPZT 2 F5ZEL instituciones solventes tienen el 70% de los activos
T 2 - g< = @ © 8 & L = 0 e o
cB380S22353835358%
3 © * Q 5 — 0 Mm © ©
c fz33°=2 3 2 ag g ¥ | |
0 § < ® - ) Q S &= o . .
o o g = [ roceso de transferencia de activos a la Sareb, con
= © & S S descuentos para atraer capital privado y no consolidar
5 m = como deuda publica

© @

[ ]

* No incluye fusiones en marcha ni el crédito fiscal (con él €54mM)
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Seccion 2

Condicionantes del escenario

6 Mejora de la prima de riesgo vy de los flujos de capital

Espaiia: balanza de pagos y flujos de capital Los anuncios del BCE han contribuido a:
(Acumulado a 12 meses, % del PIB)
Fuente: BBVA Research a partir de Banco de Espana
40 12
30 4 Evitar gue ocurriera un evento de riesgo sistemico
8
20 1 |
10 A 4
Asegurar el funcionamiento de la politica monetaria en
0 0 la eurozona
-10 -
-4
-20 1 Disminuir la presion al alza en la prima de riesgo v los
8 flujos de capital en Espana
-30 .
-40 - -12 I l
g88888TTTecec2ecccoooCd . . : |
A R R D E R R Reducir la aversion al riesgo: se ha visto una reapertura
g ®T0gFwmTO0g®wTO0gw®mTOgF o Ty limitada de los mercados de deuda privada
I Eurosistema ° 1 I
mmm Resto
m— |ED

= Cuenta Corriente (calculada como residuo) (eje dcho.)
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Seccion 2

Condicionantes del escenario

@ El sector exterior como soporte.., y las reformas estructurales como solucion

Espaia: contribuciones al crecimiento interanual del

PIB %)

Fuente: BBVA Research a partir de INE Reducir el riesgo de implementacion de Ia
60 politica fiscal (LEP)

4.0 A

Mitigar el riesgo de medio plazo de las finanzas
publicas (agencia fiscal indepte. + reforma
pensiones)

2.0 A

0.0 1

Mejorar la competitividad (servicios
profesionales)

-2.0 A

-40

-6.0 1

-8.0 1

Cambios regulatorios (unidad de mercado)

-10.0 - | |
RV RV 0 VDDA DO O OO0 = = = N N NN O
23222505582 5:588% i
E3gSE3goE2RTETTE S Fomentar el crecimiento de la PYME
= Demanda nacional DemandaExterna  ===-=- PIB (% a/a) (flnanC|aC|on a|ternat|Va)
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Seccioéon 3

Consumo de |los hogares

Determinantes principales del consumo

Espafia: consumo privado %)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

Rgnta .
disponible 1. Destruccion de empleo vy
moderacion salarial

2. Desapalancamiento del sector
publico

Propension a
ahorrar/
consumir

“w

Incertidumbre

4. Tensiones de liguidez vy
rentabilidad del ahorro

Posibilidad de
endeudarse

5. Desapalancamiento del sector
privado

2008 2009 2010 2011 2012 2013

= PIB mConsumo de los hogares
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Seccion 3

Consumo de los hogares

0 Destruccion de empleo y moderacion salarial

Espaina: empleo y tasa de paro %)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

0.0 7

El deterioro de la economia ha intensificado la
destruccion de empleo

-1.5

La reforma del mercado de trabajo podria facilitar el
reequilibrio entre el ajuste del margen extensivo
(empleo) y el intensivo (horas y salario) y reducir la
segmentacion...

-3.0 -

-45 -

.., Pero no evitara gque el numero de ocupados

60 - continde disminuyendo en el corto plazo

-75 - - 00
2008 2009 2010 20m 2012 2013

mmm— Fmpleo (%, izqda.) ==8--"Tasade desempleo (%, dcha))
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Seccioéon 3

Consumo de [os hogares

Q Consecuencias del desapalancamiento del sector publico

Espafia: respuesta a un aumento de 2 pp en el IVA Espafia: renta familiar bruta disponible %)

(Desviacion de la tendencia, %) Fuente: BBVA Research a partir de INE
Fuente: BBVA Research. Simulaciones con REMS

0.8% : 10 -
1 <——IVAsubeenTO
0.6% ! 8 1
0.4% A i 6 -
0.2% - E 4
0.0% 2
! e
-0.2% 1 i 0 T S T 1
-0.4% 1 : 2 1 ©
| o)
-06% 1 : 4 =
-0.8% 1 : 6 a =
1.0% - i -8_oooooooocncnmcn - = = = N ™
43210123456 7 8 91112131415 8338383838222 2% T 3§ 5 85
Trimestres §.§§%§.§§%§3$5523°NN
PiB Consumo Nominal O Real
Deterioro del mercado laboral + consolidacion Caida de la renta disponible durante todo el
fiscal horizonte de prediccion
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Seccioéon 3

Consumo de [os hogares

9 Aumento de la incertidumbre

Espafa: consumo de los hogares, PIB e indicador Espana: impacto sobre el crecimiento del gasto en
de confianza (t-1) %) consumo de una disminucion de la confianza* «)
Fuente: BBVA Research a partir de INE y CE Fuente: BBVA Research a partir de INE
8 - - 17 010 -
00 00
000 j I ——
-010 -
01
0207 02
030 -
03 -03
-040 -
ler afo 2% afo 3er ano

—Consumo (% a/a, izqda.)
—PIB (% a/a, izqda.)

) -, L *Elindicador de confianza utilizado es la percepcion del hogar sobre su situacion
—O— Situacion ec. hogar proximos 12 meses (-1; dcha.) econémica futura

5,1 puntos permanente M -5,1 puntos transitoria

Se postergan compras

La incertidumbre permanecera en niveles 9
elevados
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Seccioéon 3

Consumo de [os hogares

@ Tensiones de liguidez y rentabilidad del ahorro

Diferencial entre el tipo de interés de los depdsitos a Espafa: pagarés y depésitos de empresas no
plazo y euribor 12m @p)

, financieras y familias % a/a)
Fuente: BBVA Research a partir de INE y BCE

Fuente: BBVA Research a partir de BdE

25 ~ 10% -
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* E & E & E % E ¢ E 4 AR A SR SR o
g 5 g 3 9§ s g &2 & ° E = o E = o
Espafna = = Alemania

Depositos de hogares y de empresas de BEO8 e=== <= Depositos + pagarés

, Aumento de la remuneracion de los ,
Teﬂa'l?%eeszde 9 pasivos de particulares Incentiva el anorro en
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Seccioéon 3

Situacion Consumo 2512, 13 de diciembre de 2012

Consumo de [os hogares

© Desapalancamiento de los hogares

Crédito a hogares* % rip)

(*) Consumo vy otros + vivienda; incluye titulizaciones
Fuente: BBVA Research a partir de INE, BdE y Comisién Europea

/’E ‘‘‘‘‘
A
1
1
1
1
|
1
v

100% -
80% - -
/’—,
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O% T T T T T T
(@] — o~ ™ <t LO O
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[@\V [@\] [@\] [Q\] [@\] [@\V [@\]
Espana* —&— UEM -—&--Irlanda

Crédito a hogares/PIB: lejos de converger con

la UEM

2007

2008

2009

2010

2011

sep-12

Crédito al consumo* % riB)

(*) Incluye titulizaciones
Fuente: BBVA Research a partir de INE, BAE y Comisién Europea

16% A
|
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12% A A \
8- B
10% T Er \\ /EI” * Sag
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E 1
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Espana® —e— UEM --—-&--Irlanda

Tensiones financieras + debilidad de la demanda
+ morosidad elevada no anticipan una

recuperacion del credito al consumo en el C/P
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

Espaifa: variaciéon del gasto real en consumo de
bienes duraderos entre 2007 y 2011 %)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

4 , La demanda de bienes duraderos ha sido la gue mas se
Equipos de telefono y fax _ ha retraido durante la crisis actual

Imagen y sonido I ——

Pequero electro.

Unas condiciones crediticias menos holgadas,

su mayor elasticidad-renta,

su caracter iliquido y

la posibilidad de posponer su adquisicion dada la
incertidumbre existente

TIC

Gran electro.

Mobiliario

son algunos de los factores que explican el deterioro

_ del consumo de duraderos desde el 2007/
0 -40 20 0

Automoviles

Motocicletas v ciclomotores

6
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

Espaiia: participacion de los bienes duraderos en la
cesta de consumo de los hogares (euros constantes, %)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

10%

En consecuencia, la participacion de los bienes
duraderos en el gasto real familiar ha caido

8%

6%

El aumento del peso de los articulos de linea marron vy
de los pequenos aparatos electrodomesticos ha sido
insuficiente para compensar la reduccion de la
importancia relativa de los vehiculos de dos ruedas,
grandes aparatos electrodomesticos, mobiliario v,

% sobre todo, automoviles

4%

0%

2007 2011
Automoviles | Mobiliario
B Gran electro B Motocicletas vy ciclomotores
Equipos de teléfono y fax ®magen y sonido
BTIC Pequerio electro.
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

cQue explica el cambio en el consumo

Espaha: descomposicion del cambio en la relativo real de un bien? 3 factores:
participacion de los bienes duraderos en la cesta de

consumo de los hogares (curos constantes, 2007-11 en pp)

Fuente: BBVA Research a partir de INE

A. Efecto composicion: variacion de la cuantia del gasto

Imagen y sonido .I por el grupo poblacionglicqhuoeéiréarc]jicionalmente Consumo
TIC lI
Equipos de teléfono y fax | B. Cambio en preferencias
Pequerio electro. \|
Gran electro 1 Combinacion de Ay B

Motocicletas vy ciclomotores I l
Mobiliario -
Automoviles _ Si bien el efecto composicion ha influido negativamente,

la causa principal de la modificacion de la estructura de
consumo de los hogares espanoles durante la crisis ha
Efecto composicion  mEfecto preferencias  mEfecto precio sido el cambio en sus preferenCiaS

-4 -3 2 -1 0 1
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

Espafa: disponibilidades de bienes de consumo 3112: una mejora transitoria
(Datos CVEC, promedios trimestrales, ene-08 = 100)
Fuente: BBVA Research a partir de MINECO
100 B o . ,
B xS BEONEANEARE s e AN AN SO La demanda domestica de bienes duraderos fue Ia
LY ~ responsable principal de la ralentizacion del deterioro
80 A del consumo durante el 3712
|
60 -
; La anticipacién de compras causada por los cambios
40 - ! en el IVA explica el aumento del consumo de
| duraderos ...
20 - |
o . .., gue sera transitorio al igual que en el 2710
cO 00 00O WO O OO0 O O O O O O v «— — — N N
QR QO ¢ o T T T T |
T 58525858585 8585¢85¢0
Bienes de consumo --=>--- Alimentacion
Duraderos

—t1— Resto no duraderos
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

Espaiia: exportaciones reales de bienes

(Datos CVEC; 1T09 = 100)
Fuente: BBVA Research a partir de MINECO

130 -
190 - i < A diferencia de la del total de bienes, la demanda
externa de duraderos disminuyo en el 3T12 ..
110 1
100 - |
207 ..y los indicadores disponibles para el 4T12 no
80 A anticipan un cambio de tendencia
70 -
60 —~ 7 . 7
- - - - o o o G Electrodomeésticos, vehiculos de dos ruedas y
E S o 9 E S o ~ mobiliario: mejor desempeno relativo
%
Total bienes —-a— Electrodom. ' '
———- Electronica de cons. ----e---- EqUipo informatico
Automoviles —+— Motocicletas y ciclom. ; ; . . .
Mahiliario Niraderns (%) Linea marron: deterioro superior al promedio
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

Q Turismos: el aumento del IVA ha condicionado la evolucion reciente de las
ventas ..

El adelanto de compras de particulares provocado por el incremento del IVA en sep-12 explico Ia
volatilidad de la serie durante los ultimos meses

Espaifa: matriculaciones de turismos Espaina: matriculaciones de turismos por canal
(Datos CVEC) , (Contribuciones a la % a/a)
Fuente: BBVA Research a partir de ANFAC y Ganvam Fuente: BBVA Research a partir de ANFAC y Ganvam
40 1 1 1 r 60 100 17 r 95
1 Q 1
1 i 1
1 ! “‘ 1
30 i oo
' PoYy - 40
T / \
20 1 i po i
' ioe Y {
1 ! 1) 1 ] |
: d F L 20 50 7 70
10 1 1 | p— i
fg | i
1 [ []
T || } o —
1 f - .
0 —— — “‘*ﬁ:“w'—'—?—'— 0
L/ R TARA N
— i o [P RS
10 1 g ; ik B W 0 - 45
4 8 Q | 8§ © 1 o 20
{ AN i
20 - j . Fo% N )
é 1
% e/l : [ 40
30 1 ‘\O,’ ® : :_ Plan 2000E
' Plan2000E ! 50 L 5o
1 1 [@\]
40 - : ' - 60 = SR> el P el el o O R el P
DDDDDDDNO OO0 OO — — — — — — NN NN NN } } ]
Q@ QQ Q Q Q v T T ovn T oen T oon oo 7o v T : . : o
VD = >3555 QO 2 0 £ >35 Q > 0 £ >5 9Q 2 0 5 >5 a9 >
CEE="825 BP0 EF2825EE=9858 Particular B [ presa
I Aquilador Total
% m/m % t/t ----e---- % a/a (dcha.)

----6---- Peso canal partic. (dcha.)
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

© Turismos: ..y el PIVE lo hard durante los proximos meses ...

El PIVE tendra un efecto transitorio positivo sobre las matriculaciones, principalmente, de particulares
Al igual que en los programas de incentivos pasados, sus repercusiones a medio plazo seran minimas

Espafa: matriculaciones de turismos

Programa de incentivos al Vehiculo Eficiente (PIVE) (Suma mévil 12 meses)
Fuente: BBVA Research a partir de IDAE Fuente: BBVA Research a partir de ANFAC y Ganvam
— - 1200 .
Personas fisicas, autbnomos, Plan 2000E
Beneficiarios microempresas, PYMES (<250 empleados,
cifra de negocios <50M€) 1000
VN (o VO<1 ano)
Categorias: M1 (clases Ay B) y N1(<160 g de
CO2/km) o
Vehiculos "
elegibles Precio: <25.000€ antes de impuestos % 00
(excepto vehiculos eléctricos puros, hibridos 3
enchufables y de autonomia extendida) S
g 400 A
Vehiculo Antigliedad=12 afios (M1) y a 10 afios (N1); =
achatarrado matriculado en Espafa
—— 200 1
Cuantiaminima 4 ¢ \p AF +1000€ fabricante o importador
delaayuda
. 01/10/12 (15/10 activacion de reservas) - 0 :
Calendario . O DO DO OO OO0 O — — — — — — NN N NN
31/03/13 o agotamiento de fondos Rl i R R i
Iy 5283252283285 =28388z283
Dotacion 25 hillones de € (75 mil vehiculos) EovEsoEE TV EOREE VSO EE 0
presuDueStana Particular B Empresa B Alquilador
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

Q Turismos: ... rejuveneciendo ligeramente el parque vy favoreciendo las ventas de
VO

LLa distribucion del parque por antigiiedad se ha EI'PIVE estimula |a demanda de seminuevos y

de vehiculos ‘mileuristas’

continuado desplazando hacia la derecha VO/VN = 2.0 ene-sep 12

Espaia: distribucion del parque de turismos por

antigliedad % sobre el parque total) Espaifa: VO vs VN

Fuente: BBVA Research a partir de DGT Fuente: BBVA Research a partir de ANFAC, IEA y Ganvam
. - 14% 2000 1 - 22
1
i X1 909 1750 L 21
1 E_/“E
: ] 1500 - - 1.9
I ficiari tenciales %
1 Beneficiarios potencia 0] ) |
: del PIVE - g 130 18
1 (o] =
! 2 1000 - - 16
: g
' Fo% 8 750 - - 15
1 =
i - 4% 500 1 13
E L % 250 - - 12
1
! 0 A - 1.0

0% 2008 2009 2010 enesep  enesep
201 2012

+de 20

Afios de antigiiedad Ventas de VO I Matriculaciones de VN —&— Ratio VO/VN (dcha.)

—B— jU-08 == ==|u-11 jul-12 P4gina 34
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

© Turismos: perspectivas

Determinantes de las matriculaciones: ) En torno a 700 mil turismos en 201 2;
escenario complejo incertidumbre en 2013
Espaia: evoluciéon prevista de los determinantes de Espafia: matriculaciones de turismos
las matnculacmnes de turlsmos (Total anual v variacion en %)
eeeeeee Fuente: BBVA Research y ANFAC
20 - 8 1200 + r 10
15 - 6
10 1 4 900 - -0
05 . 2
00 - 0 7
g 600 - 10
-05 - -2 5 X
% X
10 - : - -4 2
! = 300 - L 20
-15 1 - -6
20 - 8
2008 2009 2010 2011 2012 2013 o. e s | 30
PIB real pc (%, izqda.) 2008 2009 2010 20M 2012 2013
mmmm— Precio relativo carb. (%, izqda.) Observado s Previsto
-------- Variacion de la tasa de paro (pp., dcha.) = <= = %a/a observado (dcha.) = =0= = %a/a previsto (dcha.)

Variacién del tipo medio de nuevas op. crédito consumo (pp., dcha.)
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

@ Vehiculos de dos ruedas: espejismo en 3112 por el adelanto de compras

Espana: matriculaciones de ciclomotores y

motocicletas (Datos CVEC, % t/0 Tras dos anos de caidas ininterrumpidas, el adelanto de
Fuente: BBVA Research a partir de Anesdor y BdE COmpraS motlvado por el aumento del |\/A.eXD|ICO el
30 1 ! | 3 crecimiento de las matriculaciones de motocicletas en el
! Plan Moto-E ! 3712
20 1 : : -2
3| :
10 A T ! 1
: : \ M !
0 —-—rm—v—r,'—ﬁ—v—\—r,dv‘-—r%-avsk ———r “‘ 0 Los datos de septiembre y octubre confirmaron gue la
FANR R A B A\ mejora de la demanda fue transitoria
S ' | ' Y] \ I al \
_10 7 E \ ] 1 ] ‘\l 1 m - _’]
\ I 1 1
|| 1 ' Iﬁ '
20 A v : -2
[ 1 1
30 - v : -3 *
[y | :
] 1 1
. i \ \ | L , 0. .
10 A ! ! 2012 cerrara ligeramente por encima de las 100.000
0 : : . unidades matriculadas. No se prevé un cambio de
VODXVNNDNDOOOO = — = = NA NG tendencia el proximo ano
PRI T T T T T T T T T
PS8CSESBSESTSESESESEY | !
==E=-Matriculaciones Parque (dcha.) ©
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

G Mobiliario: mejora en linea con el promedio de duraderos

Dos factores explicativos:

Espaifa: cifra de negocios del sector del mueble
(Datos CVEC, % t/t)

Fuente: BBVA Research a partir de INE
10 1

9 Incremento del IVA en sep-12

Ralentizacion del ritmo de deterioro de la inversion en
vivienda debido a la desaparicion de los incentivos
fiscales para su adquisicion en ene-13 (desgravacion
por compra y tributacion al tipo superreducido del IVA)

20 e o e e o 6o 66— El sector del mueble podria exhibir un mayor
SQO099 QO T T T T oo o= oo dinamismo durante los ultimos meses del 2012 y
58525852585 258525% un deterioro acusado a partir del segundo trimestre,

del 2013
Mobiliario ---%--- Bienes consumo duradero — £—- Bienes consumo
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

@ Linea blanca: consumo a la baja, postventa al alza

Facturacion ene-oct 2012: -12,5% a/a

Frigoriicos, lavadoras, favavailas v S ADrEamiento generalizado ko s
encimeras: menor caida relativa ’
Espaia: ventas de electrodomésticos por familia Espaiia: precios de consumo de electrodomésticos

(% a/a del numero de unidades) (ene-08 = 100)

Fuente: BBVA Research a partir de ANFEL Fuente: BBVA Research a partir de INE

Frigorificos 128 1
20
Total 10 Congeladores 120 1
0
112
Encimeras Lavadoras 104 1
96 A
88 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
0 00O 0O O OO OO OO0 OO O © O O v v v N N N
Hornos Secadoras QQQQQQQQ*?*Tffrfgfrt
£§82858°28§528285828§53258
Total electr. —8— [rigorificos, lavadoras y lavavajillas
Cocinas Lavavajillas —oe— (Cocinas y hornos -==2>¢--- Otros electrodomeésticos
—®— Reparacion de electrodomeésticos General
2070 o= =20711 ene-oct 20711 ene-oct 2012
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Seccion 4

Demanda de bienes duraderos

@ Linea marron: recuperacion transitoria de electronica de consumo; TIC a la baj

Los datos de sep-12 y oct-12 confirmaron que los articulos de linea marron se han visto afectados por
el aumento del IVA a pesar de que la traslacion a precios finales ha sido practicamente nula
Su deflacion persistente contribuye a aumentar la tasa de penetracion

Espana: ventas reales al por menor de articulos de

Espana: precios de consumo de articulos de linea
linea marron (batos CVEC, %t/t) marron (ene-08 = 100)
Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat Fuente: BBVA Research a partir de INE
51 > 110 1
/|
/) 100
/| .
\
it X 90 -
80 1
70 T
Vo
] i
| \ 60
W \
\’I | 50 -
10 A \ |
10 I \
X \ 40 — : :
| W O W O O O O O O O O O «— v v «— N NN N N
| Q Q@ QQ QO Q Q O o - v v e
) — = +— Q — = +— Q — = -+ &) . = +— Q . = -+~
s X Ce 285828522852 =28¢8=58
8%88@%%82929;:;:@@@;@ Equipos telefénicos
e e o T R = e G B i o N G RS i e N G B = o N --—e-—- Equipos de imagen y sonido
E.E%UEE%UEE%UEE%UEE%Q General
©

o . o —®— Equipos fotograficos y cinematograficos
————TIC ——-Electronica de consumo ---@--- Productos no alimenticios

—>— Equipos informaticos Pagina 39
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Mensajes principales

o El crecimiento mundial se acelerara progresivamente desde finales de afo y durante 2013
gracias a las medidas monetarias en las economias desarrolladas y las de apoyo al crecimiento
en los emergentes

9 Los escenarios de riesgo son menos probables gue hace tres meses, aunque persisten desafios
importantes en la zona euro y en EE.UU.

Espana: se mantienen las perspectivas de una contraccion en 2012 y 2013. El esfuerzo fiscal da
resultados pero la recesion retrasa la consecucion del objetivo. El cumplimiento de la agenda de
reformas estructurales, mas necesario que nunca

9 LLa modificacion de las preferencias de los hogares espanoles, causa principal del cambio en la
composicion de su cesta de consumo durante la crisis

e El aumento del IVA y el deterioro de sus determinantes anticipan una caida del gasto en
consumo en 2013, especialmente de bienes duraderos

El proceso de desapalancamiento de los hogares continuara, condicionando la evolucion del
crédito al consumo
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Anexo

Previsiones

Espafia y Europa: previsiones macroeconomicas

Fuente: INE, Banco de Espafia, Eurostat y previsiones BBVA Research

.. 2009 2010 201 2012 (p) 2013 (p)
(Tasa de crecimiento a/a) = = =
Espafia Espafia Espania

G.C.F Hogares -39 -0,9 0,6 0,9 -0,8 0,1
G.CFAAPP 3,7 2,6 15 0,7 -0,5 -0,1
Formacién Bruta de Capital Fijo -18,0 12,7 -6,2 -0,3 5,3 1,6
Equipo, Maquinaria y Activos Cultivados -23,9 -18,7 2,6 6,3 2,3 4,2
Equipo y Maquinaria 24,5 -18,8 3,0 6,4 2,4 43
Construccién -16,6 9,9 9,8 -4,4 -9,0 -0,2
Vivienda -23,1 12,5 -10,1 29 -6,7 0,9

Otros edificios y Otras Construcciones 9,1 -7,0 -9,6 5,9 -11,0 -1,4
Variacién de existencias (*) 0,0 -0,9 01 0,6 -0,1 0,11

Demanda nacional (*)

Exportaciones -10,0 12,4 1,3 1,0 7.6 6,4
Importaciones 17,2 -11,0 9,2 9,4 -0,9 4,2

Saldo exterior (*)
PIB pm

Pro-memoria

PIB sininversién en vivienda 0,5 -3,8 0,5 2.2 1,0 1,5

PIB sin construccion 1,6 -3,6 1,6 2,7 2,1 1,7

Empleo total (EPA) -2,3 -1,8 2.3 -0,5 1,9 0,5
Tasa de Paro (% Pob. Activa) 20,1 9,6 20,1 10,1 21,6 10,2
Saldo por cuenta corriente (%PIB) -4,5 0,11 -4,5 -0,1 -3,5 0,0
Deuda Publica (% PIB) (**) 61,3 79,6 61,3 85,5 69,1 873
Saldo de las AA.PP (% PIB) (**) 9,7 -6,3 -9,7 -6,2 9,0 -4,1

IPC (media periodo) 1,8 0,3 1,8 1,6 3,2 2,7

IPC (fin de periodo) 3,0 0,4 3,0 2,0 24 2,9

(® contribuciones al crecimiento
(**) Excluyendo en Espania las ayudas a la banca
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