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Els trets més destacats

Les perspectives de creixement mundial es revisen a la baixa,
sobretot a causa de la feblesa de I'economia de la zona euro.

e L’economia catalana avanga amb un ritme intertrimestral d’'un
0,5 % i un creixement interanual d’'un 1,8 %. La construccio
modera la caiguda (-2,6 %); el VAB industrial augmenta un 1,5 %, i
el dels serveis, un 2,4 %, especialment gracies a la demanda
interna.

e L’aportaci6 de la demanda externa palesa el fort increment de les
importacions de béns que s’ha produit fins a I'agost (8,6 %),
mentre que es exportacions tenen un creixement feble (1,4 %). El
turisme estranger creix un 6,6 %.

e Es continua creant ocupacio: el tercer trimestre ha augmentat un
2,3 % segons I'EPA. El nombre d’aturats es redueix un 17 % i la
taxa d’atur baixa fins a un 19,1 %.

e Lainflacié es manté en minims historics: un 0,1 % el setembre. Els
preus cauen un 0,2 % a Espanya i augmenten un 0,3 % a la zona
euro. Les dades d’octubre n’avancen una lleu correcci6 a I'al¢a.

e Els costos laborals es continuen contraient: cauen un 1,3 % durant
el primer semestre; la disminucié més destacada la registra el
sector de la construccio.

e L’estoc de crédit financer a les empreses i a les llars modera una
mica la contraccio (-4,1 % a Catalunya ); al mateix temps, els fluxos
de credit nou comencen a mostrar senyals d’'una lleu millora.

e Laincertesa sobre I'economia de la zona euro castiga els mercats
borsaris durant I'octubre. L’'IBEX 35 perd part dels guanys, pero
encara manté bons resultats: 5,7 % els 10 primers mesos del 2014.

e Larecaptacio tributaria de la Generalitat es redueix un 6,7 % fins al
setembre, sobretot per la disminucio6 dels ingressos procedents de
I'impost sobre el patrimoni, que van ser molt elevats I'any passat
(per I'amnistia fiscal del 2012). La recaptacio tributaria de
I’Administracié central a Catalunya augmenta un 7,3 %, per sobre
de la mitjana estatal.
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1.
| 'entorn de I'economia catalana

Les perspectives de creixement mundial es revisen a la baixa,
sobretot per la feblesa economica de la zona euro

Els darrers mesos les condicions economiques mundials s’han debilitat
més del que s’esperava. Aquesta incertesa ha comportat que, durant el
mes d’octubre, els mercats financers registressin fortes davallades. La
por d’'una altra recessio a la zona euro, la sobrevaloracio d’alguns actius
i 'amplia liquiditat monetaria a escala global s6n alguns dels factors
gue han propiciat la inestabilitat. D’altra banda, tot i que I'evolucio
economica dels EUA és positiva, encara no és clar que la recuperacio

Previsions de creixement economic
(% de variaci6 interanual del PIB)

Diferencia amb les
Projeccions  projeccions de juliol

2013 2014 2015 2014 2015
Economia mundial 3,3 3,3 3,8 -0,1 -0,2
Economies avancades 1,4 1,8 2,3 0,0 -0,1
Estats Units 2,2 2,2 3.1 0,5 0,0
Japo 1,5 0,9 0,8 -0,7 -0,2
Regne Unit 1,7 3,2 2,7 0,0 0,0
Zona euro -0,4 0,8 1,3 -0,3 -0,2
Alemanya 0,5 1,4 1,5 -0,5 -0,2
Franca 0,3 0,4 1,0 -0,4 -0,5
Italia -1,9 -0,2 0,8 -0,5 -0,3
Espanya -1,2 1,3 1,7 0,1 0,1
Espanya* -1,2 1,3 2,0 - -
Economies emergents
i en desenwlupament 4,7 4,4 5,0 -0,1 -0,2
Xina 7,7 7.4 7,1 0,0 0,0
india 5,0 5,6 6,4 0,2 0,0
Russia 1,3 0,2 0,5 0,0 -0,5
America llatina 2,7 1,3 2,2 -0,7 -0,4
Africa subsahariana 51 51 5,8 -0,4 0,0
Orient Mitja, nord d'Africa i
Pakistan 2,5 2,7 3.9 -0,4 -0,9

* Previsi6 del Ministeri d'Economia i Competitivitat.
Font: World Economic Outlook Update , FMI (octubre del 2014).
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estigui totalment consolidada. La desconfianca sobre el creixement
internacional també s’ha traslladat al preu del petroli, que ha marcat el
valor més baix en quatre anys, arran de I'expectativa d’'una demanda
feble.

Segons el Fons Monetari Inernacional, I’economia mundial
creixeraun 3,3 % el 2014 i un 3,8 % el 2015

El Fons Monetari Internacional (FMI) ha rebaixat les previsions del
creixement economic mundial: tenint en compte que el creixement de
I'any 2013 és d’un 3,3 %, estima que el 2014 també sera d’'un 3,3 % i
gue el 2015 s’accelerara fins a un 3,8 %. Aquestes previsions son
inferiors a les que va publicar el juliol passat (3,4 % el 2014 i 4% el
2015), perque s’han revisat a la baixa les previsions de les economies
avancades (sobretot la de la zona euro i la del Japd) i les de les
economies emergents, que mostren un ritme de creixement més baix
gue el que registraven durant la darrera década. Al mateix temps, es
preveu que el comer¢ internacional creixi menys del que s’havia
previst, ja que s’ha ressentit de I'increment de les tensions
geopolitiques de I'Orient Mitja i d’Ucraina.

D’altra banda, alguns economistes comencen a parlar d’'un possible
estancament “secular” de les economies avancgades: el creixement s’hi
manté feble, per la debilitat de la demanda, tot i que els tipus d’interes
sdn molt baixos. Sembla que el seu creixement potencial és inferior al
de decades passades, a causa de factors estructurals com I'escas
dinamisme de la productivitat total dels factors i I'envelliment de la

Evolucié del preu del barril de petroli Brent i del preu de les
materies primeres
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*La darrera dada correspon al preu mitja de I'1 al 23 d'octubre del 2014
Font: Banc d'Espanya i Ministeri d'Economia i Competitivitat.
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poblaci6. Malgrat aquest panorama poc optimista, I'FMI preveu que el
2015 I'economia global millorara lleugerament, gracies a la reduccio6 de
la consolidacio fiscal i al to expansiu de la politica monetaria.

L’economia dels EUA creix amb un bon ritme i la Reserva Federal
posa fi als estimuls monetaris extraordinaris

Els darrers mesos s’ha refermat el creixement de I'economia nord-
americana. El tercer trimestre el seu PIB s’ha incrementat amb un
ritme notable, d’'un 3,5 % en taxa anualitzada. Aixi i tot, aquest
creixement és una mica inferior al del segon trimestre (4,6 %) i encara
hi ha alguns dubtes sobre el ritme de la recuperacid. Per components,
s'observa que s’acceleren el creixement de les exportacions i la despesa
pUblica, i es modera el del consum privat i la inversio en construccio.
L'’FMI ha revisat a I'alca la previsié de creixement dels EUA per a
enguany, que xifraen un 2,2 %. El 2015 la suavitzacio de I'ajust fiscal i
la pervivencia de les condicions financeres favorables contribuiran a
accelerar el ritme de creixement fins a un 3,1 %, en un context de
fortalesa del consum de les llars i d’evolucié positiva del mercat de
treball. Davant la millora gradual de I'activitat economica, la Reserva
Federal ha retirat, a finals d’octubre, el programa de compra d’actius
financers; aixi, posa fi a la politica d’estimuls monetaris extraordinaris
gue va comencar a implementar fa 6 anys. No obstant aixo, aquest
organisme ha anunciat que els tipus d’interes baixos es mantindran
durant un temps considerable, ja que creu que la politica monetaria
s’ha de normalitzar paulatinament —després d’un periode llarg de
tipus d’interés molt baixos—, perqué no afecti ni el creixement
economic ni I'estabilitat financera global.

L’economia japonesa només creixera un 0,9 % el 2014

El PIB del Japo es va contreure de manera significativa el segon
trimestre del 2014, com a consequiéncia de I'impacte inesperadament
alt de 'augment de I'impost sobre el consum que va tenir lloc el mes
d’abril. Tot i que aquesta contraccié intertrimestral sembla transitoria,
en el conjunt del 2014 el creixement de I'economia japonesa Nnomeés
serad’un 0,9 %, 7 decimes inferior al que I'FMI estimava en la previsio
de juliol del 2014. Pel que fa al 2015, el Jap6 mantindra el procés de
consolidacio fiscal —amb nous augments impositius—, de manera que
el creixement continuara sent modest, d’un 0,8 %. No obstant aixo, en
I’'ambit laboral la taxa d’atur ha baixat fins al valor més baix des del
1997, i la recent millora de I'index PMI compost suggereix que la
inversié empresarial i el sector industrial podrien repuntar durant els
mesos vinents.
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Creixement interanual del PIB (%)
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Font: Eurostat, INE i Bureau of Economic Analysis.

L’economia xinesa creixera per sobre del 7 % tant el 2014 com el
2015

L’any 2014 s’ha frenat una mica el creixement de I'economia xinesa,
gue el tercer trimestre és d'un 7,3 % interanual, el ritme més baix des
de I'any 2009. Amb tot, la produccio industrial i els indicadors de
consum de la Xina es mostren molt dinamics. A principis d’any les
autoritats economiques van decidir posar en marxa diverses mesures
de suport a I'activitat, com ara I'augment de la despesa fiscal en
infraestructures i la disminucio de la carrega fiscal de les pimes. Tenint
en compte aquest context, I'FMI preveu que, en el conjunt de I'any,
I’economia xinesa creixera un 7,4 % el 2014 (una mica menys que el
7,7 % dels dos anys anteriors). Pel que fa al 2015, I'FMI espera que el
creixement sera lleugerament inferior (d’'un 7,1 %), pero també més
equilibrat, gracies a la moderacié de 'augment del crédit. Aixi i tot,
I’FMI alerta que continua havent-hi un cert risc de forta desacceleracio
en el sector immobiliari i en el crédit.

La desacceleraciod caracteritzara l’evolucié economica de
I’America llatina

La previsio de creixement economic de I’America llatina s’ha revisat
substancialment a la baixa, com a consequencia de la desacceleracié
dels darrers mesos. L’FMI estima que I'estancament de I'economia
brasilera i la recessio de 'economia argentina limitaran aun 1,3 % el
creixement d’aquesta regio el 2014 (el juliol preveia que creixeria un
2 %), tot i que les perspectives de la resta de paisos de la zona no s6n
tan desfavorables. A I’Ameérica llatina s’ha debilitat la demanda
externa, especialment als paisos exportadors de materies primeres, a
causa de I'estancament dels preus d’aquests recursos. També hi ha
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signes de feblesa en la demanda interna, en particular, en la inversio,
gue s’ha vist afectada per la falta de confianca empresarial. En el cas
del Brasil, el PIB va caure el primer semestre del 2014 i es preveu que
nomeés creixera un 0,3 % en el conjunt de I'any. Tot i que el pais
combina un creixement lent amb una inflacio alta, s’espera que el 2015
el creixement millorara (arribara fins a un 1,4 %). En canvi, I'evolucié
de I'economia mexicana es presenta meés positiva: registrara un
creixement notable tant el 2014 com el 2015 (d'un 2,4 % i d’'un 3,5 %,
respectivament), gracies a la millora economica dels EUA, el seu
principal soci comercial.

L’economia de la zona euro només creixera un 0,8 % el 2014, amb
unarecuperacio vacil-lant

El creixement economic de la zona euro s’ha desaccelerat, a causa de
I’estancament de Franca, la contracci6 d’Italia i la inesperada feblesa
d’Alemanya. Tot plegat evidencia que els desequilibris
macroeconomics (I'alt endeutament, I'elevat atur i la feblesa de la
demanda) dificulten la recuperaci6. En aquest context, la inestabilitat
gue el mes d’octubre van mostrar els mercats financers davant la
possibilitat que Grécia abandonés el programa de rescat financer
demostra que la situacié economica encara és molt inestable. Per aixo,
I’'FMI ha rebaixat les previsions de creixement de la zona euro: estima
gue creixera un modest 0,8 % el 2014, mentre que la previsio del juliol
erad’'un 1,1 %. De cara al 2015, s’espera que el to més suau de la
consolidacio fiscal i les mesures de relaxacié monetaria que el BCE ha
anunciat els darrers mesos contribuiran a accelerar el creixement fins a
un 1,3 %. Aquesta debilitat economica ha comportat una forta
depreciaci6 de I'euro, que podria impulsar la demanda externa.

Evolucié del tipus de canvi de I'euro
1,6 150
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*La darrera dada correspon al tipus de canvi mitja de I'1 al 28 d'octubre del 2014.
Font: BCE.
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Segons es despren de les darreres dades, el tercer trimestre del 2014 el
creixement d’Alemanya sera feble o nul, a causa de la debilitat de la
demanda interna i la demanda externa. En conseqiiencia, s’han revisat
a la baixa les seves previsions de creixement, pero tot i aixi, 'FMI
preveu que creixera un 1,4 % el 2014 i un 1,5 % el 2015. Franca, que ha
experimentat dos trimestres seguits d’estancament economic, nomeés
creixeraun 0,4 % el 2014 i un 1 % I'any vinent, mentre que I’economia
italiana encara estara en recessio el 2014 (amb una caiguda d’'un 0,2 %)
i creixera un 0,8 % el 2015. Fora de la zona euro, destaca el bon ritme
de creixement economic del Regne Unit, que s’estima en un 3,2 % el
2014, gracies a I'impuls del consum i de la inversié empresarial.

S’espera que les mesures d’expansio monetariai lareduccio de
les restriccions de la politica fiscal reforcin el creixement I’any
2015

El principal risc de la zona euro és que entri en una fase dilatada de
baix creixement economic i inflacié molt reduida. EI mes de setembre
la inflacio interanual de la zona euro s’ha continuat orientant a la baixa
i ha assolit un 0,3 %. Cal recordar que el BCE ha reduit els tipus
d’'interes fins a minims (el d’operacions principals de refinancament se
situa en un 0,05 %) i ha anunciat que tornara a posar en marxa
operacions de refinangament a llarg termini i que activara un
programa de compres de titols avalats per actius. Aquestes mesures
pretenen reforcar el mecanisme de transmissié de la politica
monetaria. Aixi mateix, el mes d’octubre el BCE ha fet publics els
resultats de I'avaluacio global del sistema bancari de la zona euro, que
ha examinat 130 entitats, en un exercici de transparéncia que és un pas
previ perqué el BCE assumeixi, a principis de novembre, la potestat
supervisora. Organismes com I'FMI també han manifestat la necessitat
de posar en marxa més politiques de suport a la demanda que
incrementin la inversio i actuin com a revulsiu per estimular la feble
activitat economica de la zona euro.

L’economia espanyola creix una mica menys el tercer trimestre
(un 0,5 % intertrimestral)

Els darrers mesos I'economia espanyola ha continuat avancant, pero
segons les estimacions del Banc d’Espanya i I'INE, el tercer trimestre
del 2014 el creixement del PIB (un 0,5 % intertrimestral) és una mica
més moderat que el trimestre anterior, que va ser d’'un 0,6 %
trimestral. El principal motor del creixement és la demanda interna,
gue ha repres el creixement el 2014 (despreés de caure durant 6 anys),
gracies a 'empenta del consum privat i la inversio. En la demanda
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externa hi ha més incertesa: les exportacions resten estancades; en
canvi, les importacions mantenen un creixement intens, en gran part
per I'increment de la inversio.

Evolucio del rendiment del deute public a 10 anys (%)
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Font: Banc d'Espanya, Reuters i Bloomberg.

El Govern espanyol preveu que I’economia espanyola creixera un
1,3% el 2014 i un 2 % el 2015

Tot i que el context europeu és desfavorable i que Espanya encara
presenta greus desequilibris macroeconomics (sobretot pel que fa a
I'endeutament i la taxa d’atur), la recuperacio de I'economia espanyola
ha estat més forta del que s’esperava. Per aixo, I'FMI ha revisat una
mica a l'alca les seves previsions i estima que el PIB espanyol creixera
un 1,3 % el 2014 i un 1,7 % el 2015. En I'escenari macroeconomic que
acompanya els pressupostos el Govern espanyol estima que el
creixement sera d’'un 1,3 % el 2014 i d’'un 2 % el 2015 (superior al que
preveu I'FMI). Segons aquest escenari, la demanda interna, que
consolida la recuperacid, constituira el principal motor de creixement
durant els anys 2014 i 2015, atés que hi aportara 1,4 punts i 1,8 punts,
respectivament. Per components, el consum privat mantindra un
creixement aproximat d’'un 2 % tots dos anys, mentre que la formacio
bruta de capital s’accelerara el 2015, gracies a la recuperacioé de la
inversié en construccié (sera la primera vegada des de I'inici de la
crisi).

La contribucio de la demanda externa al creixement sera minima,
perque les importacions mantindran un impuls significatiu. Aixo
evidencia que el model de creixement es fonamenta en la demanda
interna (com abans de la crisi). Amb tot, segons el Govern espanyol,
I’economia continuara registrant capacitat de finangcament respecte a la
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resta del mon (d’'un 1,5 % del PIB I'any 2014). Pel que fa al mercat de
treball, els darrers mesos I'ocupacio ha continuat la tendencia positiva i
s'espera que avancara un 0,7 % en el conjunt del 2014 (iun 1,4 % el
2015). La remuneracio per assalariat mantindra increments molt
continguts, la qual cosa facilitara la continuitat de la trajectoria
moderada dels costos laborals unitaris.

Previsions macroecondmiques de I'economia espanyola
(% de variaci6 anual, excepte si s'indica el contrari)

Projeccions

2013 2014 2015
PIB (% de variaci6 real) -1,2 1,3 2,0
Demanda interna® 2,7 1,4 1,8
Despesa en consum final privat? -2,3 2,0 2,1
Despesa en consum de les administracions publiques -2,9 0,2 -1,0
Formacio bruta de capital -3,7 15 4,4
Béns d'equipament 3,4 7,0 6,0
Construccié -9,2 -3,3 3,1
Demanda externa® 1,4 0,1 0,2
Exportacié de béns i seneis 4,3 3,6 52
Importacio de béns i serveis -0,5 4,4 5,0
Capacitat (+) o necessitat (-) de finangament
respecte a la resta del mén (% del PIB) 2,1 1,5 1,7
Deflactor del PIB 0,7 0,1 0,6
Ocupacié laboral* 3,3 0,7 14
Taxa d'atur (% de la poblaci6 activa) 26,1 24,7 22,9
Productivitat per ocupat 2,1 0,6 0,7
Cost laboral unitari -0,4 0,2 0,4

1 Contribucié al creixement del PIB.

2Llars i institucions sense finalitat de lucre al servei de les llars.
3 Ocupacioé equivalent a temps complet.

Font: Ministeri d'Economia i Competitivitat (setembre del 2014).
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2.
El producte interior brut

L’economia catalana continua avancant amb un ritme d’'un 0,5 %
intertrimestral

El tercer trimestre del 2014 el PIB de I'economia catalana mostra un
creixement intertrimestral d’'un 0,5 %, segons les estimacions d’avancg
realitzades per I'ldescat i el Departament d’Economia i Coneixement.
L’Idescat ha revisat les xifres de creixement intertrimestral dels dos
trimestres anteriors, que ara son d’'un 0,7 % el primer trimestre i d'un
0,5 % el segon. D’aquesta manera, el creixement economic del 2014
mostra un perfil més dinamic el primer trimestre i una mica meés
moderat els dos trimestres segiients. Les taxes de creixement
interanual se situen en un 1,2 % el primer trimestre del 2014, en un
1,6 % el segon i en un 1,8 % el tercer.

Evoluci6 del PIB a Catalunya
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Font: Idescati Departamentd'Economiai Coneixement.

La recuperaci6 de I'’economia es continua sustentant en la demanda
interna, que ha agafat el relleu de la demanda externa com a factor de
creixement, ates que aquesta darrera s’ha vist llastada pel fort
increment de les importacions i la detraccié de recursos que aixo
significa. El 2014 s’ha accelerat I'augment de les importacions, a causa

¥
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de I'increment de la demanda interna i de la demanda de béns
intermedis associada a I'augment de la produccid. D’altra banda, fins al
mes d’agost, les exportacions presenten un avenc moderat. Els mercats
comunitaris so6n els més expansius, tot i que la recuperacié de
I’economia europea esta per sota de les expectatives i, a la llarga,
aquesta dinamica podria limitar la continuitat de I'avenc de les
exportacions catalanes intracomunitaries. De tota manera, les dades
dels indicadors de sentiment economic de la zona euro més recents, del
mes d’octubre, ofereixen uns resultats una mica més optimistes que els
dels mesos anteriors. Al mateix temps, la depreciacio6 de I'euro obre
expectatives de millora en altres mercats, especialment si es tenen en
compte les previsions de creixement del comer¢ mundial.

Pero el panorama economic encara és poc clar, i aixo explica els alts i
baixos d’alguns indicadors de confianca en I'economia. Tanmateix, el
creixement de I'ocupacio és un senyal potent que I'activitat es manté a
I'alca. A més a més, les noves mesures de politica monetaria que el BCE
ha empreés el setembre refermen el seu compromis i permeten esperar
un nou impuls de I'economia europea.

Producte interior brut a Catalunya (base 2008)
Dades corregides d'efectes estacionals i de calendari (% de variaci6 interanual)

2014

2013  Primer trimestre!  Segon trimestre’  Tercer trimestre?

Agricultura 3,7 4,3 -0,1 -1,0
Industria 1,0 1,5 1,6 15
Construccio -6,7 -6,3 -4,5 -2,6
Seneis -0,4 1,5 2,2 2,4
PIB pm -0,5 1,2 1,6 1,8

1 Dades de la comptabilitat trimestral revisades per l'ldescat en la data d'estimacié de 'avang del PIB.
2Dades d'avang.
Font: Idescat i Departament d'Economia i Coneixement.

El valor afegit brut del sector industrial augmenta un 1,5 %
interanual el tercer trimestre del 2014

Segons el primer avang de dades d’aquest trimestre, el valor afegit brut
del sector (VAB) industrial presenta un creixement interanual d’'un

1,5 %. En termes de mitjana mobil anual, la producci6 ha avancat, si bé
la mitjana mobil dels darrers tres mesos (fins a I'agost) ha baixat
lleugerament, perqué I'index de produccié industrial va registrar un
descens interanual el juny i creixements moderats els mesos de juliol i
agost. Cal esperar els resultats del mes de setembre, que no es
publicaran fins poc després que es tanqui aguest informe, per saber
cap aon s’orienta la produccié després de I'estiu.
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Evolucié de I'index de produccié industrial
(% variacio interanual)
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Evoluci6 de laproduccié industrial
Mitjana mobil de 12 mesos fins I'agost (% de variacié interanual)
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Font: Idescat i INE.
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El desglossament per branques presenta una evolucié molt positiva (en
mitjana dels darrers dotze mesos, fins a I'agost) de la produccié de
material de transport i de productes minerals no metal-lics, que
creixen per sobre del 8,0 %. En conjunt, la indUstria manufacturera
creix un 3,0 %. Les activitats que decreixen més son les relacionades
amb la captacio i el subministrament d’aigua (-5,2 %), amb I’energia
(-3,6 %) i amb la industria farmaceutica (-1,6 %).

L’evolucié de la produccio industrial de Catalunya és superior a
la dels principals paisos de la zona euro

En conjunt, I'evolucio de la produccio industrial de Catalunya és
positiva, especialment si es compara amb la dels paisos del seu entorn.
Despres del fort impacte de la crisi, el sector industrial catala ha
recuperat dinamisme i obté creixements superiors als dels principals
paisos de la zona euro. Malgrat aixo, si es confirma la moderaci6 de
I’'economia europea, el sector industrial catala es podria debilitar, atés
gue la demanda intracomunitaria té molt de pes en les exportacions
industrials.

Evoluci6 de la produccio industrial a la zona euro
(mitjana mobil dels darrers 12 mesos)

3

2

% de variacio interanual

Zona euro Alemanya Franca Italia Espanya Catalunya

m Agost del 2013 mAgost del 2014

Dades amb els efectes de calendari corregits.
Font: Idescat, INE i Eurostat.

L’evoluci6 de la construccié €s menys negativa
L’activitat del sector de la construccio continua disminuint, pero amb

menys intensitat: el VAB d’aquest sector cau un 2,6 % el tercer
trimestre del 2014, enfront del 4,5 % del trimestre anterior. Els
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principals indicadors del subsector residencial mostren un canvi
positiu de trajectoria. Aixi, el primer trimestre del 2014 els preus de
I’habitatge nou han comencat a remuntar, i els crédits hipotecarisii el
nombre de projectes visats pels col-legis d’aparelladors per a la
construccié de nous habitatges han augmentat. Aixi mateix, en el
subsector d’obra civil I'augment de la licitacio publica d’obres ofereix
millors expectatives, tot i la limitacié actual de la inversio publica.

Preus de I'habitatge nou
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El VAB del sector de serveis augmenta un 2,4 % interanual el
tercer trimestre

Les estimacions d’avanc del tercer trimestre mostren un increment
interanual del VAB del sector de serveis del 2,4 %, la qual cosa significa
una millora respecte als trimestres anteriors. L'increment de I'ocupaci6
laboral en aquest sector és un indicador for¢a representatiu de la
dinamica positiva actual. Aixi mateix, el volum de negoci del conjunt
d’activitats de serveis de mercat reflecteix el dinamisme del sector, en
el qual destagquen els increments significatius de les branques de
transport, hostaleria i comerg.

Indicadors d'activitat de mercat del sector de serveis
(variaci6 interanual de la mitjana mobil de tres mesos)
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Font: INE.

L’afluéncia de turisme estranger augmenta i el turisme interior
recupera dinamisme

El turisme continua sent un dels puntals basics de la recuperacio. El
nombre de turistes estrangers ha augmentat un 6,6 % durant els

9 primers mesos del 2014, ritme similar al de I'any passat. Al seu torn,
la despesa turistica ha avancgat un 6 %, creixement que continua sent
forca positiu pero inferior al dels dos anys anteriors, en part per la
disminucio del turisme rus. Encara que I'afluéncia de turisme
estranger s’ha continuat incrementant, les pernoctacions hoteleres
d’aquest grup han disminuit un 1,5 %. En canvi, la recuperacié del
turisme estatal s’ha traduit en un notable increment (9 %) de les
pernoctacions hoteleres —especialment en el cas del turisme interior
(12,6 %)—, que han compensat amb escreix la disminuci6 del nombre
de pernoctacions del turisme estranger. Per marques turistiques,
I’'augment de pernoctacions es concentra a Barcelona i cau a la Costa
Daurada i a la Costa de Barcelona.
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Indicadors del sector turistic (% de variaci6 interanual)
(gener-setembre del 2014)

Catalunya Espanya
Turisme estranger
Nombre de turistes 6,6 7,4
Despesa turistica total 6,0 7,3
Pernoctacions hoteleres
Turisme total 1,2 2,8
Turisme estatal 9,0 3,5
Turisme estranger -1,5 2,5

Font: IET i INE.

Les darreres estimacions del Departament d’Agricultura, Ramaderia,
Pesca i Alimentacié (d’octubre del 2014) preveuen que enguany el VAB
agrari es reduira un 2,2 %. En conjunt, la produccio agraria sera
estable, pero els consums intermedis s’incrementaran i reduiran el
VAB d’aquest sector. Pel que fa a I'evolucio de la produccid, cal
diferenciar entre la produccié agricola, que disminueix (perqué es
redueix la produccio de cereals i hortalisses, tot i que augmenta la de
fruita), i la produccio ramadera, que augmenta, basicament gracies al
bovi i a l'aviram.

La demanda interna sustenta el creixement de I'economia

Les dades de la comptabilitat trimestral palesen que la demanda
interna va continuar guanyant forgca durant el segon trimestre del
2014, mentre que es moderava lleugerament el resultat negatiu de
I’'aportacio externa. A finals d’octubre, I'ldescat ha revisat les dades de
I’evolucio del PIB dels dos primers trimestres des del vessant de
I'oferta, pero les dades del PIB des del vessant de la demanda
corresponen a I'’estimacié de la comptabilitat trimestral del mes de
setembre.

A partir de les dades disponibles dels dos primers trimestres, s’observa
gue el creixement de la demanda interna va passar d’'un 1,5 % el primer
trimestre del 2014 a un 1,8 % el segon. El consum de les llars va créixer
per sobre del 2 % en tots dos trimestres, taxa que no s’assolia des dels
anys anteriors a la crisi, ates el fort ajust del consum agregat de les llars
durant els darrers anys: a finals del 2013 el volum de consum de les
Ilars era el mateix que hi havia a principis del 2004. La recent
recuperacio del consum s’inscriu en un context de millora de I'ocupacio
i de la riquesa financera de les llars, que ha ofert la confianca suficient
per augmentar el consum, reduir les taxes d’estalvi i, fins i tot,
incrementar el credit, tal com posen de manifest les dades de la
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inversio crediticia bancaria. Els indicadors disponibles del tercer
trimestre mostren que ha continuat creixent el consum, tot i que
probablement amb un ritme més moderat. La matriculacié de turismes
s’ha alentit, com també les vendes al detall. De la mateixa manera, es
detecta un retrocés en els indicadors de confianca dels consumidors (a
escala estatal) durant els mesos de setembre i octubre, probablement
per la influéncia del clima d’incertesa que ha generat la debilitat de
I’economia europea.

Evoluci6 del PIB a Catalunya (base 2008)
Dades amb els efectes estacionals i de calendari corregits (% de variacié interanual)

2013 2013 2014
Mitjana Tercer Quart Primer Segon
anual trimestre trimestre trimestre’  trimestre!
Demanda interna -3,0 -2,8 -0,9 1,5 1,8
Despesa en consum
de les llars -2,2 -1,5 1,2 2,3 2,2
Despesa en consum de
les administracions pbliques? -3,5 -3,6 -3,9 -0,3 1,6
Formacio bruta de capital® 5,2 6,4 -4,8 0,5 0,5
Béns d'equipament i altres actius -2,4 4,7 -0,4 9,4 5,9
Construccié -7,5 71 7,7 6,9 4,4
Saldo exterior* ° 2,2 2,2 1,2 -0,3 -0,2
Saldo amb l'estranger® 0,9 1,2 1,4 -1,9 -1,6
Exportacions de béns i serveis 1,0 1,5 -0,6 6,0 3,5
Importacions de béns i seneis -1,4 -1,9 3,4 12,9 9,2

YEl mes d'octubre I'descat ha revisat I'evolucié del PIB des del vessant de l'oferta

%Inclou la despesa en consum de les institucions sense finalitat lucrativa al servei de les llars.
%Inclou la variacié d'existéncies.

“Inclou el saldo amb l'estranger i amb la resta d'Espanya.

°Aportacié al creixement del PIB.

Font: Idescat.

Els resultats de la despesa en consum de les administracions publiques
gue ofereix la comptabilitat trimestral mostra una gran diferencia
entre el primer trimestre i el segon, ates que en el primer cas
disminueix un 0,3 % i en el segon augmenta un 1,6 %. Pel que faa la
despesa corresponent al tercer trimestre, tot i que encara no hi ha
estimacions, cal tenir en compte que estara molt vinculada al que
permetin les previsions d’ingressos i deficit.

La formacio bruta de capital va evolucionar amb el mateix ritme els dos
primers trimestres del 2014 (0,5 % interanual), pero la dinamica dels
dos components principals que la integren va ser molt diferent. Aixi, la
inversio en béns d’equipament i en altres actius va ser molt expansiva
(va créixer un 9,4 % el primer trimestre i un 5,9 % el segon), cosa
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Indicadors de demanda (% de variacio interanual)

Matriculacio
Comerg al Vehicles de Crédit al sector
detall  Turismes carrega privat*
2013
3r trimestre -0,2 12,1 13,0 -10,4
4t trimestre 0,9 27,0 25,3 -5,3
2014
1r trimestre 15 17,2 25,8 -4,5
2n trimestre 1,4 20,6 23,9 4,1
3r trimestre 1,2 8,6 27,4 -

*Concedit per les entitats de crédit.
Font: INE, Banc d'Espanya i Direccié General de Transit.

gue reflecteix les bones expectatives de I'economia i la recuperacio
d’una part del terreny que s’havia perdut durant els darrers anys, ja
gue lainversié va acumular una caiguda del 25 % entre el 2008 i el
2013. Les dades del tercer trimestre mostren que les importacions de
béns d’equipament creixen amb forca el mes de juliol, pero encara no
es disposa d’'informacioé dels mesos segtients. Un altre dels indicadors
representatius, la matriculacié de vehicles de carrega, també registra
una bona evolucio (creix un 27,4 %) i accelera el ritme dels dos
trimestres anteriors. En qualsevol cas, cal tenir en compte que la
dinamica expansiva de la inversio encara esta limitada per I'escas
suport financer creditici. Pel que fa a la inversié en construccié, durant
els dos primers trimestres del 2014 se n’ha alentit la disminucio: -

6,9 % el primer trimestre i -4,4 % el segon. Tal com s’ha indicat abans,
el sector de la construccié ha comencat a mostrar senyals incipients de
millora de I'activitat i la inversi6, principalment en I'ambit de
I’edificacio, pero també pel que fa a la inversio en obra civil.

La demanda externa fa una aportacio negativa al creixement del
PIB, a causa de I'increment de les importacions

A diferéncia de la demanda interna, la demanda externa registra uns
valors lleugerament negatius (-0,3 punts percentuals el primer
trimestre i -0,2 el segon). El saldo comercial amb la resta de
comunitats autonomes s’ha mantingut positiu, pero el saldo comercial
de béns i serveis amb I'estranger ha empitjorat significativament, a
causa del gran increment de les importacions de béns i de serveis, que
han augmentat un 12,9 % i un 9,2%, respectivament, els dos primers
trimestres del 2014. Aquest fort creixement de les importacions esta
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directament relacionat amb I'augment de la demanda internai la
produccio interior. Concretament, segons les dades de duanes, el

52,8 % de I'increment de les importacions totals de béns que s’han
registrat fins al mes de juliol correspon a béns de consum i inversio, i el
47,2 % restant, a béns intermedis. Aquesta elevada entrada
d’importacions esta restant capacitat de creixement a I'economia. Aixo
explica que el saldo amb I'estranger hagi contribuit negativament al
creixement del PIB els dos primers trimestres del 2014 (hi ha restat
1,9 punts percentuals el primer trimestre i 1,6 el segon), tot i I'evolucié
de les exportacions de béns i serveis, que han augmentat un 6 % el
primer trimestre de I'any i un 3,5 % el segon, d’acord amb les dades de
la comptabilitat trimestral.
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3.
El comerc exterior

Els 8 primers mesos de I'any les exportacions de béns augmenten
un 1,4 %, i les importacions, un 8,6 %

Les exportacions de béns continuen augmentant de manera moderada
i assoleixen un increment d’'un 1,4 % interanual en valors acumulats
fins a I'agost. Des del 2013, a Catalunya les exportacions creixen amb
un ritme contingut, a diferencia dels anys anteriors, en que van
destacar com a impulsores de I'economia. D’altra banda, fins a I'agost
del 2014 les importacions han augmentat un 8,6 %. Aquestes taxes
mostren les variacions dels fluxos comercials en valors corrents. Si
s'utilitza com a referéncia la variacio de preus unitaris d’aquests fluxos
a Espanya, els preus de les exportacions registren una variacio
acumulada del -0,4 % fins a I'agost, similar a la de I'index de preus de
les importacions, del -0,5 %. Per tant, els increments en volum, tant de
les exportacions com de les importacions, sén lleugerament superiors
als que reflecteixen les dades en valors corrents.

Evoluci6 del comerg de béns amb I'estranger
(mitjana mobil de 12 mesos, % de variacié interanual)
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—Déficit comercial (eix dret)
Nota: dades en valors corrents.

Font: Idescati Agéncia Tributaria (AEAT).
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L’acceleraci6 de les importacions i la moderacié de les exportacions
han provocat, el 2014, un increment del déficit comercial de Catalunya
amb I'estranger d’'un 67 %. Aquesta dinamica trenca la tendéencia de
reducci6 del deficit que s’experimentava des de mitjan 2011. Enguany
la recuperacio del consum de les llars i la inversié en béns
d’equipament de les empreses han pressionat a l'alga les importacions,
perdo també han augmentat les importacions de béns intermedis
destinats a la producci6 industrial.

La competitivitat disminueix lleument

La competitivitat —valorada en termes de costos laborals unitaris (amb
dades a escala estatal) i tipus de canvi— ha disminuit lleugerament,
després dels guanys notables que va assolir durant els anys 2011 i 2012.
Respecte a la zona euro, la perdua de competitivitat del primer
semestre del 2014 és practicament irrellevant, atés que es manté en
valors molt similars als del 2013. En el cas del conjunt de paisos
desenvolupats, la competitivitat ha disminuit una mica més.

indexs de competitivitat segons costos laborals unitaris
en manufactura (dades de I'economia espanyola,
index 1999 = 100)
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* Segon trimestre.
L'incrementde l'index indica una pérdua de competitivitat.

Font: Banc d'Espanya.

La demanda dels paisos de la Unio Europea fa revifar les
exportacions catalanes

Tot i la debilitat de I'economia europea, les exportacions catalanes més
expansives son les intracomunitaries. Les dades acumulades fins a
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I’'agost del 2014 mostren que les exportacions cap a la UE-28 s’han
incrementat un 5,3 %, la qual cosa ha permés que les exportacions
totals creixin un 1,4 %.

A escala geografica, les exportacions presenten dinamiques molt
diferents. Aixi, Franca n’ha rebut exactament el mateix volum que els 8
primers mesos del 2013, i Alemanya i el Regne Unit I’han incrementat
(un 5,8 % i un 16,8 %, respectivament). Per contra, les exportacions de
Catalunya a la resta d’Europa continuen mostrant una tendéncia
negativa, que arriba al -17 %, com a consequéncia del fort descens de la
demanda de paisos com Suissa, Russia o Turquia. Fora d’Europa, tot i
gue durant els darrers mesos el dolar s’ha enfortit respecte de I'euro,
les exportacions cap als EUA només s’han incrementat un 1,8 % i les
destinades a I’America llatina s’han reduit un 6,7 %. Les exportacions
cap a I’Asia han crescut un 2,4 %, impulsades per la demanda dels
paisos de I'Orient Mitja. Finalment, les exportacions cap als paisos
africans (sobretot el Marroc) han augmentat un 4,5 %.

Exportacions de béns per arees i paisos
(valors corrents, % de variacié interanual)

2013 Gener-agost del 2014

Unié Europea 1,1 5,3
Franca -2,2 0,0
Alemanya -2,3 5,8
ltalia -2,8 3,2
Portugal 9,4 12,9
Regne Unit 10,3 16,8
Resta d'Europa -11,1 -17,0
Suissa -19,3 -16,3
America del Nord -1,2 15
EUA -2,0 1,8
Ameérica llatina 1,9 -6,7
Asia 4,2 2,4
Japé -1,4 22,2
Xina 9,6 -14,1
Orient Mitja 2,3 7,2
Africa 9,5 4,5
Total 0,1 1,4

Font: Idescat, AEAT i Ministeri d'Economia i Competitivitat.

Les taxes de creixement dels principals sectors exportadors son
positives

Per sectors economics, s'identifica una millora generalitzada de les
exportacions en relacié amb I'any anterior. El principal sector
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exportador de Catalunya, la industria quimica (que suposa el 26,9 %
del total d’exportacions), ha crescut un 2,1 %, gracies a les vendes de
medicaments i plastics, que s’han incrementat un 15,4 % i un 2,4 %,
respectivament. El sector d’automocio, que el 2013 va experimentar
una forta caiguda, creix amb forca (3,5 %) i la venda d’automobils i
motocicletes s'incrementa un 7,4 % (pero la venda de components ha
disminuit). També han crescut les exportacions de béns d’equipament
(un 2,0 %) i de productes de la industria alimentaria (un 2,4 %).
Tanmateix, han disminuit les exportacions de materies primeres, de
semimanufactures no quimiques i de productes no classificats
sectorialment.

L’augment del volum d’exportacio de béns que registra Catalunya el
2014 (1,4 %) és lleugerament superior al del conjunt de I'Estat (0,9 %),
al contrari del que va passar I'any 2013. Les diferencies més
significatives es concentren en les exportacions de béns de consum
durador i de béns d’equipament, que tenen un comportament negatiu
al conjunt d’Espanya.

Exportacions per sectors economics (gener-agost del 2014)
(valors corrents, % de variacié interanual)

Catalunya Espanya
Alimentacio 2,4 4,7
Productes energétics 6,2 2,9
Matéries primeres 9,7 -7,8
Semimanufactures no quimiques -0,5 -1,0
Productes quimics 2,1 0,5
Béns d'equipament 2,0 -3,2
Automocié 3,5 4,8
Béns de consum durador 0,9 -2,0
Manufactures de consum 5,3 6,6
Altres -38,4 -6,5
Total 1,4 0,9

Font: Ministeri d'Economia i Competitivitat.

El creixement de la demanda interna i la produccio industrial
incentiven les importacions

Entre gener i agost del 2014 les importacions han augmentat un 8,6 %
a Catalunya, mentre que al conjunt de I'Estat han crescut un 5,8 %. La
important recuperacié de les importacions I'expliquen tant la
recuperacio de la demanda interna com I'increment de la produccio
industrial. L’'augment més destacat de les importacions correspon a les
manufactures de consum (14,2 %) i al sector d’automoci6 (13,9 %).
També augmenten especialment les importacions de béns
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d’equipament (10,3 %). D’altra banda, a Espanya, les importacions de
béns d’equipament creixen un 10,1 %, i les de manufactures de
consum, un 14,7 %. Pero el que més destaca en el conjunt de I'Estat s6n
les importacions del sector automobilistic, que augmenten un 21,3 %.

Importacions per sectors econdomics (gener-agost del 2014)
(valors corrents, % de variacié interanual)

Catalunya Espanya
Alimentacio 3,6 0,5
Productes energétics 4,4 -2,3
Matéries primeres 4,6 -5,1
Semimanufactures no quimiques 6,2 4,8
Productes quimics 8,0 4,6
Béns d'equipament 10,3 10,1
Automocid 13,9 21,3
Béns de consum durador 7,0 13,7
Manufactures de consum 14,2 14,7
Altres -44,0 -30,9
Total 8,6 5,8

Font: Ministeri d'Economia i Competitivitat.
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4.
El mercat de treball

L’ocupacio creix un 2,3 % interanual (segons I'EPA), i I'afiliacio a
la Seguretat Social, un 2,1 %

Durant el 2014 s’ha consolidat la recuperacio del mercat de treball
catala, després del fort ajust que va experimentar arran de la crisi
economica. Segons les dades de I'EPA, el tercer trimestre I'ocupacio ha
continuat creixent (un 2,3 % interanual), pero menys que el segon
trimestre (un 3,4 % interanual), en que I'ocupacio va créixer molt, en
part, per I'efecte de la Setmana Santa. En termes absoluts, el nombre
de persones ocupades s’ha incrementat en 69.000 en un any. Cal tenir
en compte que el creixement interanual s’ha alentit lleugerament,
perque durant el trimestre de referencia del 2013 (el tercer) es va
produir un canvi notable en la trajectoria de I'ocupacié.

Les dades d’afiliaci6 a la Seguretat Social del mes de setembre mostren
gue el nombre d’afiliats creix un 2 % interanual, una mica més que el
segon trimestre (un 1,9 % interanual) i forga més que el primer (un

0,2 %).

Dindmica de l'ocupacié
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Font: Idescat, INE i Ministeri d'Ocupacié i Seguretat Social.
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A Espanya es consolida larecuperacié de I'ocupacio, que creix
un 1,6 % interanual segons I'EPA

Es confirma la recuperacio de I'ocupacio en el conjunt de I'Estat, tot i
gue el ritme de creixement és inferior al de Catalunya. Segons I'EPA, a
Espanya s’ha intensificat el creixement de I'ocupacio: ha passat d’'un
1,1 % interanual el segon trimestre a un 1,6 % interanual el tercer
trimestre. No obstant aixo, la série desestacionalitzada que publica
I’'INE suggereix una petita desacceleracié intertrimestral en la creacié
d’ocupacio. Segons aquesta serie, el tercer trimestre I'ocupacio ha
avancat un 0,36 % trimestral, enfront del 0,89 % del segon trimestre.
D’altra banda, la informacio6 corresponent a I'afiliaci6 a la Seguretat
Social mostra un creixement d’'un 2 % interanual, amb dades de
setembre.

Es genera ocupacio en laindustriai en els serveis

Les dades sectorials d’afiliaci6 a la Seguretat Social posen de manifest
gue, tant en termes absoluts com en termes relatius, el sector de
serveis és el que genera més ocupacio (creix un 2,7 % interanual,
segons les dades de setembre). L’afiliacié també avanca en la indUstria,
tot i que amb un ritme moderat, d’'un 0,5 % interanual. En el sector de
la construccio la perdua d’ocupacié encara no s’ha aturat, pero ara ja és
molt més continguda (I'afiliacié cau un 0,7 % interanual, mentre que
els darrers anys registrava disminucions de més d’un 10 % interanual).

Evolucio de I'afiliacié a la Seguretat Social per grans sectors a Catalunya
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Font: Ministeri d'Ocupacié i Seguretat Social.

La informacio sectorial més detallada mostra que les branques
industrials que registren una evolucié més positiva son la industria
alimentaria, el sector quimic, el sector farmaceutic i la reparacio de
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maquinaria. En els serveis, hi ha moltes branques que creen ocupacio
amb un ritme notable (creixen més d’'un 13 % interanual); aquest és el
cas del transport aeri, la programacié informatica i la consultoria de
gestié empresarial. En termes absoluts, també destaca I'augment de
I’afiliacio a la Seguretat Social en el comerg i en la restauracié. D’altra
banda, cal subratllar el fort creixement de I'afiliacio (superior a un

20 % interanual) en I'epigraf anomenat activitats relacionades amb
I'ocupacid, que inclou les persones que treballen per a empreses de
treball temporal i que poden estar ubicades en qualsevol sector
d’activitat.

El creixement de 'ocupacidé per compte propi s’accelera

L’EPA del tercer trimestre mostra que s’accelera el creixement de
I’'ocupacio no assalariada fins a més d’'un 7 % interanual. En canvi, el
col-lectiu d’assalariats creix amb un ritme més moderat, d’'un 1,2 %
interanual. L’afiliacio al réegim de treball autonom confirma que
I’evolucio del treball per compte propi €s positiva: tot i que en aguest
cas el creixement és inferior al que detecta I'EPA, se situa en un 2,3 %
interanual, el valor més alt des del 2008. De tota manera, no es
descarta que una part d’aquest dinamisme tingui com a protagonistes
“falsos autonoms”, és a dir, persones que en realitat tenen una relacié
laboral per compte d’altri.

El nombre de persones amb contracte de treball indefinit creix un
3,3 % interanual, mentre que I'ocupacio temporal cau

Els llocs de treball nous es concentren en el sector privat; en el sector
public I'ocupacié disminueix un 1,4 % interanual. D’altra banda,
s'observa que el patré de creacié d’ocupacio del tercer trimestre ha
canviat una mica, ates que hi predominen els llocs de treball a temps
complet i amb contracte indefinit, mentre que en els trimestres
anteriors la major part de I'ocupaci6 que es generava era a temps
parcial i amb contracte de treball temporal. Aixi, el tercer trimestre del
2014 el nombre d’ocupats a temps complet ha augmentat un 3,1 %
interanual i, en canvi, I'ocupacio6 a temps parcial ha registrat una
caiguda interanual d’'un 2,5 %, la primera després d’'un any i mig de
gran creixement. Durant els propers trimestres es veura si aquesta
tendéncia es manté o és transitoria. Pel que fa al tipus de contracte, el
nombre d’assalariats amb contracte indefinit s'incrementa un 3,3 %
interanual, mentre que I'ocupacio temporal cau 7,1 %. En valors
absoluts, el tercer trimestre del 2014 hi ha 66.700 assalariats amb
contracte indefinit més que el tercer trimestre del 2013 i 35.600
assalariats amb contracte temporal menys. D’altra banda, la
informacio sobre contractes registrats procedent de les oficines de
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treball de la Generalitat (OTG) assenyala que creixen intensament la
contractacio6 indefinida i la temporal. Aixi, el nombre de contractes
indefinits que s’han signat entre gener i setembre del 2014 és un 19,1 %
superior al nombre dels que es van signar durant el mateix periode de
I’'any 2013; també és considerable I'increment del nombre de
contractes temporals, que és d’'un 12,2 % anual.

Magnituds del mercat de treball a Catalunya i a Espanya

Segon Tercer
2012 2013 trimestre trimestre
del 2014 del 2014

Catalunya
Poblaci6 activa (% de variacio interanual) -1,4 -1,3 -1,0 -2,1
Poblacié ocupada (% de variacio interanual) -5,5 -2,0 34 2,3
Assgla}riats amb contracte de treball 4,0 3,0 3.0 33
indefinit
gs;:sl)a;z?ts amb contracte de treball 143 1.7 46 71
Poblacio en atur 15,9 1,4 -15,3 -17,0
;:"1""6";;2":33‘1‘(1")‘ poblacié 787 791 79,1 79,0
;ZXde:’gZF;‘jg gz)'a poblacio 609 60,7 63,0 63,8
Taxa d'atur (%) 22,5 23,1 20,2 19,1
Homes 23,2 23,7 20,4 19,0
Dones 21,7 22,4 20,1 19,2
Poblaci6 de 16 a 24 anys 50,4 50,2 46,0 47,0
Taxa de temporalitat (%) 18,4 18,6 18,4 18,5
Proporcié d'ocupacié a temps parcial (%) 13,8 15,3 16,2 14,0
Espanya
Poblaci6 activa (% de variacio interanual) 0,0 -1,1 -1,0 -1,0
Poblaci6 ocupada (% de variacio interanual) -4,3 -2,8 1,1 1,6
Poblacié en atur (% de variaci6 interanual) 15,9 4,1 -7,0 -8,7
;?de;agz"g:;sd‘;y'o"’)‘ poblacio 753 753 75,3 75,2
szfesd:g:‘;ic;g ‘(12)'6‘ poblacio 56,5 55,6 56,8 57,3
Taxa d'atur (%) 24,8 26,1 24,5 23,7

Font: Enquesta de poblacio activa (EPA), INE.

S’intensifica la reduccio de la poblacio activa, alhora que la taxa
d’ocupacié de 16 a 64 anys puja fins a un 63,8 %

La poblacio activa, que ja acumula gairebé tres anys de descens,
intensifica la contracci6 i es redueix un 2,1 % interanual el tercer
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trimestre del 2014. També la poblacio en edat de treballar —que va
comengar a disminuir I'any 2012 per primera vegada des dels anys
setanta del segle passat— continua disminuint, si bé amb un ritme una
mica més moderat (un 0,6 % interanual el tercer trimestre del 2014).
La reduccié de la poblacio en edat de treballar respon a I'envelliment
de la poblacid (les generacions que s’incorporen en la forca de treball
son menys nombroses que les que en surten) i a ’emigracio conseguent
a la recessio (especialment de poblacié estrangera).

La taxa d’activitat de 16 a 64 anys es manté en valors molt alts (79 %).
Paral-lelament, I'avenc de I'ocupacio ha permés que la taxa d’ocupacié
de 16 a 64 anys hagi augmentat fins a un 63,8 %, la taxa més alta dels
darrers tres anys. En aquest sentit, destaca particularment la millora
de la taxa d’ocupacioé dels homes (que s’ha incrementat 2,6 punts en
I’4ltim any i se situa en un 67,5 %), si bé la de les dones també ha
augmentat (fins a un 60,2 %).

La taxa d’atur baixa fins aun 19,1 %

L’atur ha continuat disminuint, gracies al creixement de I'ocupacid i a
la reduccio de la poblaci6 activa. Des del tercer trimestre del 2013,
I’'ocupacio s’ha incrementat en 69.000 persones i la poblacié activa ha
disminuit en 80.300 persones, la qual cosa comporta que hi hagi
149.200 persones menys en atur. Per tant, la caiguda de la poblacio
activa és I'element que més ha contribuit a la reducci6 de la taxa d’atur,
gue s’ha situat en un 19,1 %, el valor més baix des del segon trimestre
del 2011. Aquesta disminuci6 és especialment intensa en el cas de la
taxa d’atur masculina, que es redueix fins a un 19 % i, per primera

Evolucié de la taxa d'atur
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vegada des de I'any 2008, és inferior a la taxa d’atur femenina (19,2 %).
Pero la disminucié de I'atur també afecta la poblacié estrangera, que
registra una taxa d’atur més de 7 punts inferior a la del tercer trimestre
del 2013, tot i que encara és molt alta (30,5 %). La millora de la taxa
d’atur ha beneficiat especialment les persones del grup d’edat de 25 a
54 anys i —tot i que no tant— les persones de la franja d’edat de 54 a 65
anys. En canvi, la taxa d’atur dels joves (de 16 a 24 anys) es manté
estancada en taxes molt altes (47 %). Paral-lelament, la proporcio
d'atur de llarga durada (persones en atur que cerquen feina des de fa
més d'un any) s’ha reduit una mica (fins a un 61,1 %), pero el
percentatge de persones que cerquen feina des de fa més de dos anys
s’ha incrementat fins a un 41,1 %.

La taxa d’atur estatal es redueix fins aun 23,1 %

L'augment de I'ocupacio i la disminucio de la poblacié activa també
han reduit notablement I'atur en el conjunt de I'Estat. Per aixo0 la taxa
d’atur espanyola ha disminuit fins a un 23,1 %, la taxa més baixa des
del 2011, tot i que aquest valor encara és molt alt. Cal destacar que la
taxa d'atur de Catalunya (19,1 %) és inferior a la de I'Estat i que des de
mitjan 2013 s’ha ampliat la diferéncia entre aquestes dues taxes (la de
Catalunya, que ja partia d’'un valor inferior, ha disminuit més). Pel que
fa a la zona euro, la taxa d’atur ha baixat lleugerament des de finals del
2013, i el tercer trimestre s’ha situat en un 11,5 % (taxa ajustada
d’estacionalitat i de I'efecte del calendari). Els dos Unics estats
membres que registren taxes d'atur superiors al 20 % son Grécia

(26,4 %, segons la dada de juliol) i Espanya. Per contra, les taxes d’atur
d’Austria i Alemanya, que s’han reduit, son molt baixes (4,7 % i 4,9 %,
respectivament).

S’estabilitza el ritme de caiguda interanual de I'atur registrat

L’atur registrat a Catalunya manté la tendencia de disminucié
interanual que va comencar a finals del 2013. Els darrers mesos el
ritme de reduccié del nombre de persones en atur s’ha estabilitzat al
voltant d’'un 7 % interanual; meés concretament, s’ha reduit un 7,3 %
interanual el mes de setembre. L’atur registrat a I'Estat també s’orienta
a la baixa, atés que disminueix un 5,9 % interanual el setembre. Cal
destacar que una part de la reducci6é del nombre d’aturats inscrits a les
OTG té a veure amb la contraccio que ha experimentat la poblacio
activa en els darrers anys (tal com mostra I'EPA). També s’ha de tenir
en compte que la inscripcid al registre de I'atur és voluntaria i que hi ha
col-lectius d’aturats que tenen pocs incentius per registrar-s’hi.
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Evolucié de I'atur registrat
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D.

L’evolucio dels preus i dels
salaris

5.1. L’evolucid dels preus

La inflacié es manté en minims historics

La inflacié catalana registra valors molt baixos des de finals del 2013.
Segons la dada més recent de I'lPC, la inflacié del mes de setembre ha
pujat una mica i s’ha situat en un 0,1 % interanual. Una de les
principals raons que expliquen aquesta baixa inflaci6 és la moderacio
dels costos laborals i del preu del petroli (que ha restat practicament

Evolucio6 de I'lPC per grups de despesa (% de variacio interanual)

g 5 £ ey4
G _ s § £ 2g2

I $5z £ g ¢ 2 s°%f

g 92 55 ¥ £ g§s £ 2 2 £ sg3 8

§ &2 £ £8g = £ § T gt 2
Catalunya
Mitjana 2011 33 21 96 04 66 13 -09 80 -08 01 32 18 34
Mitjana 2012 2,9 2,5 5,9 0,4 4,9 1,5 7,3 51 -3/4 1,1 6,6 15 2,7
Mitjana 2013 1,7 0,0 6,1 0,2 1,7 1,7 51 -0,1 -43 1,3 10,5 0,9 2,7
Desembre 2012 3,6 3,3 57 0,4 5,4 1,8 21,2 3,2 -28 2,2 14,7 1,4 3,7
Desembre 2013 02 12 53 00 06 05 -42 06 -66 -09 07 03 1,0
Juliol 2014 00 -1,2 03 00 16 -03 04 01 -60 09 07 05 109
Agost 2014 01 -1,4 01 00 1,4 01 05 -03 -60 -10 07 07 18
Setembre 2014 01 -01 00 03 25 -02 03 -10 -59 -1,7 11 05 1,7
Espanya
Mitjana 2011 32 21 102 03 72 11 -1,3 80 -08 -01 24 16 29
Mitjana 2012 24 23 59 03 51 09 35 48 -34 07 48 09 23
Mitjana 2013 14 28 61 00 09 09 69 04 42 07 81 05 21
Desembre 2012 29 30 54 03 56 12 133 31 -27 08 105 08 33
Desembre 2013 0,3 1,2 5,6 0,0 0,0 -0,2 0,0 1,0 -6,6 -1,2 1,9 0,2 0,3
Juliol 2014 03 20 06 -02 12 -06 -02 01 -60 -16 20 04 12
Agost 2014 -05 -2,2 0,4 -0,3 09 05 -01 -04 -60 -1,8 2,0 0,6 1,2
Setembre 2014 02 08 04 01 22 -06 -04 -1,0 59 -20 20 07 172

Font: elaboraci6 a partir de les dades de I'INE
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estable durant dos anys i que, els mesos més recents, fins i tot ha
disminuit de manera notable). La feblesa amb que creix la demanda
interna també és un factor que afavoreix la moderacio dels preus.
D’altra banda, cal destacar que, tot i que la combinacié d’'una inflacié
tan baixa amb una recuperacié economica debil és un fenomen
excepcional en el context europeu recent, s’ha generalitzat als paisos de
la zona euro. A més, cal tenir en compte que les economies periferiques
son les que registren una inflacié més negativa.

La inflacié subjacent també manté taxes molt baixes (0,3 %
interanual)

La manca de tensions en els preus també es reflecteix en la trajectoria
de la inflaci6 subjacent, que ja acumula un any de taxes minimesii el
setembre se situa en un 0,3 % interanual. Tots els components de la
inflaci6 subjacent presenten una evolucié molt continguda.
L'alimentacio elaborada ha registrat una moderacié molt intensa al
Ilarg del darrer any: els preus tan sols han crescut un 0,1 % interanual,
I'increment més petit de tota la série de dades (que comenca I'any
2002). Aquesta forta moderacié I'expliquen, en gran part, la caiguda
interanual dels preus dels olis, la moderacio dels preus de I'alimentacio
fresca i la relativa estabilitat del preu del tabac. Els béns industrials,
sense els productes energeétics, també mostren uns preus practicament
estancats (creixen un 0,1 % interanual). Finalment, el setembre s’ha
tornat a alentir la inflacio en el sector de serveis: ha arribat a un 0,3 %
interanual, valor molt baix en comparacié amb I'evolucié notablement
inflacionista que I’ha caracteritzat historicament.

Evolucio de lainflacié subjacent i dels seus components
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Evolucié de I'lPC per grups especials (% de variaci6 interanual)

index sense aliments no elaborats ni productes
energetics

Béns
industrials Alimentacio
sense elaborada,

productes begudes  Alimentaci6 Productes
Total Seneis energetics itabac no elaborada  energétics?
Catalunya
Mitjana 2011 1,8 2,0 0,7 3,5 2,0 15,4
Mitjana 2012 2,1 2,0 1,6 3,3 2,1 9,0
Mitjana 2013 1,9 1,9 1,1 3,2 3,2 -0,3
Desembre 2012 3,1 3,0 2,9 3,6 3,6 7,5
Desembre 2013 0,3 0,0 -0,4 2,2 0,5 -0,2
Juliol 2014 0,3 0,4 0,1 0,3 -3,7 0,1
Agost 2014 0,4 0,5 0,3 0,1 -4,0 -0,9
Setembre 2014 03 0.3 01 01 -0,5 -0,3
Espanya
Mitjana 2011 1,7 1,8 0,6 3,8 1,8 15,7
Mitjana 2012 1,6 15 0,8 3,1 2,3 8,9
Mitjana 2013 1,4 1,4 0,6 3,1 3,6 0,0
Desembre 2012 2,1 2,2 15 3,1 3.9 7,6
Desembre 2013 0,2 0,0 -0,5 2,3 0,6 0,2
Juliol 2014 0,0 0,2 -0,4 -0,1 5,2 0,3
Agost 2014 0,0 0,2 -0,4 -0,2 -5,4 -0,9
Setembre 2014 0,1 0,1 0,3 -0,2 -1,5 0,0

linclou els preus de carburants i combustibles i el d'altres productes energeétics (electricitat, etc.).
Font: INE.

Pel que fa als components més volatils —alimentacié no elaborada i
productes energetics—, que no s’'inclouen en la inflacié subjacent, cal
destacar que els preus de I'alimentacio no elaborada es continuen
reduint (un 0,5 % interanual), perd menys que durant els mesos
anteriors. D’altra banda, els preus dels productes energeétics registren
un cert descens en termes interanuals, a causa de la davallada del
component de carburants i combustibles. L’estabilitat (o fins i tot
reduccio) de la cotitzacio internacional del preu explica aquesta
evolucio.

Els preus creixen moderadament en gairebé tots els grups de
despesa

La moderacio de preus caracteritza I'evolucio de la majoria de grups de
despesa que integren I'lPC. De fet, cap grup mostra creixements anuals
superiors al 3 %. A més, 5 capitols registren caigudes de preus:
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comunicacions (el que cau més, un 5,9 % interanual), lleure i cultura,
transports, parament de la llar, i aliments (la caiguda de preus en
aquest darrer grup, d'un 0,1 % interanual, ja no és tan intensa com en
mesos anteriors). També cal destacar la moderacio de preus en
I’ensenyament, que, tot i que és un dels grups tradicionalment més
inflacionistes, des de fa un any manté un increment de preus molt
contingut (d’'un 1,1 % interanual). EI grup més inflacionista el setembre
del 2014 és el de despeses d’habitatge (2,5 % interanual), que ha
accelerat el creixement dels preus, arran de I'’encariment que ha
registrat el subgrup d’electricitat i gas.

La inflacio espanyola registra valors negatius el tercer trimestre
del 2014

Durant el tercer trimestre del 2014 s’ha accentuat la trajectoria a la
baixa de la inflaci6é espanyola, de manera que els valors dels tres
darrers mesos s’han situat en terreny negatiu. Segons la darrera dada
de I'lPC, corresponent al mes de setembre, la taxa interanual se situa
en un -0,2 %, una mica per sobre de la taxa del mes d’agost (-0,5 %).
Com a novetat, cal destacar que el setembre la inflacié subjacent
espanyola també ha caigut fins a taxes negatives (-0,1 % interanual),
per primera vegada des de I'any 2010.

El diferencial d’inflacio entre Catalunya i Espanya s’ha reduit una mica
I s’ha situat en 0,3 punts percentuals el setembre del 2014. Pel que fa
als grups de despesa, el diferencial més alt correspon als alimentsi a la

Evolucid de lainflaci6é subjacent i dels seus components
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Evoluci6 del diferencial d'inflacié de Catalunya amb Espanya
i amb la zona euro
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Font: INE.

medicina (tots dos amb un diferencial d’inflaci6 de 0,7 punts
percentuals). Els segueix el grup d’altres despeses (béns i serveis molt
heterogenis, com serveis juridics, assegurances, i béns i serveis
personals), que té un diferencial de 0,5 punts. En canvi, els preus dels
grups d’ensenyament i d’hotels, cafes i restaurants segueixen una
evoluciéo més moderada a Catalunya que a Espanya.

S'accentua la disminuci6 de la inflacié a la zona euro
(0,3 % interanual)

Durant els darrers mesos la inflacié de la zona euro ha mantingut la
tendencia a la baixa que registra gairebé de manera continuada des de
finals de I'any 2012. El setembre la taxa d’inflacio ha arribat a un 0,3 %
interanual i la taxa d’inflacié subjacent s’ha situat en un 0,8 %
interanual. La persisténcia de taxes d’inflaciéo molt baixes ha ences les
alarmes, i diversos organismes, com I'FMI, han alertat sobre el risc que
s’entri en una fase deflacionista en un moment de creixement
economic molt feble. A més, aquest problema afecta la major part dels
estats membres, perque gairebé totes les economies de I'euro registren
una inflacié molt baixa: cap pais supera I'1,5 % interanual, i les taxes
meés negatives corresponen a Grecia (-1,1 %) i a Espanya (-0,3 %, en
termes d’'IPC harmonitzat). Aquesta situacié ha empés el BCE a posar
en marxa diverses mesures de politica monetaria no convencionals per
reactivar la demanda interna. D’altra banda, cal recordar que durant el
darrer any la inflaci6 catalana ha estat sistematicament inferior a la de
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Evolucié dels preus a Catalunya, Espanya i la zona euro
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la zona euro (a diferencia del que passava en el periode anterior a la
crisi). En particular, el diferencial d’inflacié del mes de setembre és de
0,2 punts percentuals negatius.

Els preus industrials tornen a caure

L’'index de preus industrials de sortida de fabrica (IPRI), que ha
mantingut una tendencia de caiguda interanual durant els darrers
mesos, disminueix un 0,3 % interanual el setembre del 2014. L’Unica
categoria que mostra un creixement interanual positiu és la de béns
d’equipament (1,3 %). Els preus dels béns de consum estan estancats
(amb una variacié d’un 0 % interanual), mentre que els dels béns
intermedis i I’energia registren una dinamica de reduccio
(disminueixen aproximadament un 1 % interanual). Al conjunt de
I’Estat els preus industrials baixen amb el mateix ritme que a

Evolucié de I'index de preus industrials (IPRI)
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Catalunya (un 0,3 % interanual el setembre), mentre que a la zona euro
la reducci6 encara és més acusada (un 1,4 % interanual segons la
darrera dada, del mes d’agost).

5.2. L'evolucio dels costos laborals i dels
salaris

Els costos laborals mensuals disminueixen un 1,3 % interanual
durant el primer semestre del 2014

Les dades de I'Enquesta trimestral del cost laboral (ETCL) de I'INE
corresponents al primer semestre del 2014 posen de manifest que el
cost laboral mitja per treballador i mes es redueix un 1,3 % a
Catalunya, for¢ca més que al conjunt de I'Estat, on disminueix un 0,2 %.
En tots dos casos, des del primer trimestre de I'any 2010 lI'increment
dels costos laborals esta per sota de la inflacio. D’altra banda, des del
2011 I'evolucio dels costos salarials és inferior a I'increment fixat en la
negociacié col-lectiva, la qual cosa reflecteix I'existencia d’'una deriva
salarial negativa.

Evolucié comparativa dels costos laborals
per treballador i mes a Catalunya i al conjunt de I'Estat
(% de variaci6 interanual)
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Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).
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L’analisi regional de I'’evolucié dels costos laborals del segon trimestre
d’enguany mostra algunes diferéncies remarcables entre comunitats
autonomes. Les caigudes més accentuades d’aquesta variable es
produeixen a La Rioja (del 2,2 %), Castella i Lle6 (del 2,1 %) i Arago (de
I’1,5%), mentre que a Cantabria, Astaries i el Pais Basc se’n registren
els increments més destacats (un 4,3 %, un 2,0 % i un 1,2 %,
respectivament).

Cost laboral per treballador i mes ales comunitats autonomes
(% de variaci6 interanual)

Cantabria (2.358)

Asturies (2.585)

Pais Basc (2.992)

Extremadura (2.154)

Andalusia (2.357)

Madrid (3.038)

Navarra (2.674)

Valéncia (2.309)

Canaries (2.165)

Galicia (2.292)

Mitjana estatal (2.581)

Castella - la Manxa (2.370)

Murcia (2.321)

Balears (2.321)

Catalunya (2.747)

Arago6 (2.513)

Castellai Lle6 (2.273)

La Rioja (2.450)

Nota: els valors entre paréntesis corresponen a la mitjana del cost laboral del segon
trimestre del 2014, mesurats en milers d'euros. El percentatge de variacio interanual també
s'obté amb aquestes dades.

Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).

Si ens fixem en I'evolucio dels diversos components dels costos
laborals, a Catalunya la part del cost salarial es redueix un 1,5 % durant
el primer semestre de 2014. Aquesta variacio és el resultat d'una
disminucio de I'1,6 % del cost salarial ordinari i d’'una caiguda del

0,8 % del cost salarial extraordinari (cost que compren les pagues
extraordinaries aixi com els endarreriments). A Espanya la reduccié
dels costos salarials és menys acusada (0,1 %), la qual cosa reflecteix
I’estabilitzacio del cost salarial ordinari i la caiguda del cost salarial
extraordinari (d’'un 0,4 %).

Per la seva banda, els costos laborals no salarials, que inclouen les
cotitzacions a la Seguretat Social i les indemnitzacions per
acomiadaments, s’han reduit un 0,9 % interanual a Catalunya i un
0,4 % en el conjunt de I'Estat.

Pel que fa a I'evolucié del nombre d’hores efectives de treball, conveé
ressaltar que disminueix tant a Catalunya (un 0,8 %) com a Espanya
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(un 1,0 %). La dinamica que han seguit aquestes hores efectives de
treball a Catalunya i a Espanya fa que I'evolucié dels costos laborals per
hora sigui més expansiva que la dels costos laborals per treballador i
mes, amb variacions d’'un -0,5 % i d’'un 0,9 %, respectivament.

Costos salarialsi laborals
(% de variacio interanual)

Cost mitja Cost per hora
per treballador i mes de treball efectiva
2013 2014 2013 2014
Catalunya
Cost laboral total -0,2 -1,3 1,0 -0,5
Cost salarial -0,6 -1,5 0,6 -0,6
Cost salarial ordinari -0,5 -1,6 0,8 -0,7
Cost salarial extraordinari -1,6 -0,8 -0,5 0,0
Cost laboral no salarial 0,9 -0,9 2,3 -0,1
Hores pactades -0,7 0,0
Hores efectives de treball -1,3 -0,8
Espanya
Cost laboral total -0,8 -0,2 -0,2 0,9
Cost salarial -1,2 -0,1 -0,5 1,0
Cost salarial ordinari -0,4 0,0 0,3 1,0
Cost salarial extraordinari -6,2 -0,4 -5,9 1,1
Cost laboral no salarial 0,0 -0,4 0,6 0,5
Hores pactades -0,6 -0,6
Hores efectives de treball -0,7 -1,0

Nota: valors mitjans fins al segon trimestre de cada any.
Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).

Costos laborals i costos salarials ordinaris per sectors productius
(% de variacié interanual)

Catalunya Espanya
2013 2014 2013 2014

Costos laborals per treballador i mes

Total -0,2 -1,3 -0,8 -0,2
Inddstria 2,4 1,2 1,7 1,4
Construccié 6,3 -6,0 0,5 -0,5
Seneis -1,2 -1,6 -1,4 -0,4
Costos salarials ordinaris per treballador i mes
Total -0,5 -1,6 -0,4 0,0
IndUstria 0,0 2,2 1,4 1,9
Construccié 3,0 -51 0,8 0,3
Seneis -0,7 -2,3 -0,8 -0,4

Nota: valors mitjans fins al segon trimestre de cada any.
Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).
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Per sectors productius, durant el primer semestre del 2014, a
Catalunya els costos laborals per treballador i mes s’han reduit un
6,0 % en la construccio i un 1,6 % en els serveis, mentre que en la
indastria han augmentat un 1,2 %. En el conjunt de I'Estat, la
tendéncia dels costos laborals és similar, tot i que la disminucio que
experimenten en la construccio i en els serveis és més petita (d'un
0,5 % en la construccid i d’'un 0,4 % en els serveis), i I'increment en la
industria, una mica superior (d’un 1,4 %).

Els convenis col-lectius registrats fins al setembre presenten un
increment de les tarifes salarials del 0,74 % per al 2014

Els convenis col-lectius registrats fins al setembre del 2014 presenten
un increment de les tarifes salarials del 0,74 %, augment similar al que
es va pactar I'any 2013 i lleugerament superior al limit maxim de
creixement recomanat en I’Acord per a I'ocupacio i la negociacio
col-lectiva 2012-2014 (0,6 %). Amb tot, cal tenir present que la
informacio sobre Catalunya que ofereix el Ministeri d’Ocupacio i
Seguretat Social només fa referencia a 148 acords col-lectius i

270.730 treballadors. També cal apuntar que el nombre de
treballadors que va cobrir la negociacié col-lectiva fins al setembre
d’enguany només representa un 57,4 % del nombre de treballadors
implicats durant el mateix periode de I'any anterior. Aquesta situacio
contrasta amb les xifres d’Espanya, on el nombre de treballadors
afectats per la negociacio col-lectiva és un 12,9 % superior al del mateix
periode de I'any anterior.

Increments salarials pactats a Catalunya segons I'ambit de negociaci6
(% de variacio interanual)

Treballadors  Increment salarial

Acords col-lectius afectats pactat (%)
De gener a desembre del 2013*
Empresa 216 33.454 0,20
Sector 79 730.988 0,75
Total 295 764.442 0,73
De gener a setembre del 2014
Empresa 114 17.050 0,51
Sector 34 253.680 0,76
Total 148 270.730 0,74

* Les dades inclouen les revisions derivades de les clausules de salvaguarda.

Font: Ministeri d'Ocupaci6 i Seguretat Social.
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Evolucié de la negociacié colectiva: nombre d'acords col-lectius
i de treballadors afectats a Catalunya
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* Fins al setembre.

Font: Departament d'Empresa i Ocupacio (fins a I'any 2012) i Ministeri d'Ocupacio i Seguretat
Social (els anys 2013 2014).
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0.
El sector financer

6.1. Les entitats de diposit

Es continua moderant la caiguda de I'estoc de credit

El volum de crédit de les entitats de diposit continua disminuint, pero
cada vegada ho fa amb un ritme menys intens. Segons les dades del
Banc d’Espanya disponibles, que arriben fins al mes de juny, el crédit
total concedit a Catalunya per aquestes entitats financeres és un 4,2 %
inferior al d’'un any abans. El volum del credit destinat al sector privat
s’ha reduit un 4,1 % en un any, forgca menys que a Espanya, on el
descens és d’'un 6,1 %. En canvi, en el cas del crédit destinat a les
administracions publiques el volum del credit concedit a Catalunya és
un 6,1 % inferior al de I'any passat, mentre que a escala estatal és un
0,4 % superior.

Evolucio del credit de les entitats de diposit
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Font: Banc d'Espanya.

Les dades de I'’economia espanyola disponibles, que arriben fins al mes
d’agost, permeten comprovar que la desacceleracié de la reduccio del
credit s’ha estabilitzat (la taxa d’agost, de -5,9 %, és la mateixa que la
de juny). Tanmateix, segons la destinacio, I'’evolucio és diferent:
augmenta el credit a les administracions publiques (3,3%) i baixa el
destinat a altres sectors residents (-6,5%).
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El flux de credit nou comenca a millorar lleugerament

En la disminucio que experimenta I'estoc de credit del sistema financer
hi conflueixen dues causes principals: el procés de desendeutament del
sector privat i I'evoluci6 dels fluxos de credits nous. Respecte a aquest
darrer punt, les dades del Banc d’Espanya mostren que el flux de credit
es comenca a dinamitzar lleugerament, especialment el crédit concedit
a les llars. Cal dir, pero, que les dades disponibles no permeten
distingir la part dels credits nous que correspon al refinancament
d’operacions previes. En tot cas, les taxes interanuals dels credits nous
a les llars —que havien estat negatives des de mitjan 2007, tant en
conjunt com en els segments d’habitatge, consum i altres— sén
positives des de gener del 2014. En canvi, el flux de credit a les
empreses continua disminuint. No obstant aixo, si es diferencien les
modalitats de credit, es constata que els credits de menys d’'1 milié
d’euros (assimilables als atorgats a les pimes) augmenten lleugerament
des de fa gairebé 1 any, mentre que els crédits de més volum
(assimilables als concedits a grans empreses) disminueixen, tot i que
amb un ritme més moderat. Aquest comportament dels credits de més
d’1 milié d’euros probablement és consequiencia de I'augment de la
proporcio de les fonts no bancaries de financament de les grans
empreses.

Evolucio del créedit privat per finalitats
(dades de les entitats de credit de I'economia espanyola, % de variaci6 interanual)

Activitats productives Persones fisiques

Béns de

Promocio consum

Total Industria® Seneis? Construccié immobiliaria Total Habitatge® i altres

2007 20,7 18,5 22,4 14,2 244 12,7 13,6 9,3
2008 7,9 10,3 14,6 -1,0 4.8 3,8 51 -0,9
2009 -1,8 -2,5 1,4 -14,1 16 -0,7 -0,1 -3,0
2010 1,3 0,1 9,8 -12,2 2,2 -0,1 1,3 -5,9
2011 -4,2 -6,0 0,4 -13,9 55 -24 -1,0 -8,7
2012 -14,5 -8,5 -7,5 -22,7 249 4.8 -3,6 -10,5
1r trimestre 2013 -17,6 9,1 -8,8 -28,3 -30,9 49 -3,7 -10,8
2n trimestre 2013 -19,2 -11,3 -11,7 -30,1 -30,8 54 -4,0 -12,0
3r trimestre 2013 -19,0 -12,5 -11,6 -28,3 -30,4 5,7 -4,5 -11,3
4t trimestre 2013 -13,3 -11,9 -7,9 -21,1 21,1 54 -4,5 -9,8
1r trimestre 2014 -10,7 -11,0 -6,9 -15,4 -16,4 4,0 -4,2 -3,2
2n trimestre 2014 9,1 -9,8 -2,8 -13,6 -18,7 -3,4 -4,2 0,9

1 Sense construcci6.

2 Sense promocié immobiliaria.

3 Adquisicié i rehabilitacié d'habitatge.
Font: Banc d'Espanya.
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Els resultats d’octubre de les 10 institucions espanyoles que participen
en I'enquesta trimestral del BCE sobre els préstecs bancaris mostren
gue, des del vessant de I'oferta, els criteris d’aprovacio de préstecs de
les entitats espanyoles es mantenen sense canvis. Des del vessant de la
demanda, les respostes apunten que s’incrementa la demanda de crédit
de les empreses i s’estabilitzen els crédits per habitatge.

S’alenteix la disminucio del credit viu per activitats productives i
augmenta el credit per al consum de les llars

El juny del 2014 la disminucio interanual de I'estoc de crédit destinat al
sector privat resident a Espanya s’ha continuat moderant en gairebé
totes les finalitats que recullen les séries estadistiques del Banc
d’Espanya, pero amb més intensitat en el cas de les empreses. Pel que
fa al crédit destinat a persones fisiques, la posicié deutora total enfront
de les entitats de credit segueix una dinamica a la baixa cada vegada
més lenta i és un 3,4 % inferior a la de I'any anterior. L’estoc de credit
per habitatge continua disminuit un 4,2 % interanual, el mateix ritme
gue el trimestre anterior, pero el crédit adrecat a I'adquisicié de béns
de consum i altres destinacions augmenta (un 0,9% interanual), en
consonancia amb la recuperacié de la demanda de consum.

La taxa de morositat tendeix a la baixa i assoleix un 13,1 % el juny
del 2014

Despreés de 6 anys d’increments i d’assolir valors maxims a finals del
2013, ha comencat a disminuir la taxa de morositat estatal del credit
concedit per les entitats de credit i les entitats financeres de credit, tant
en el cas de les activitats productives com en el de les persones fisiques.
Aixi, la taxa de morositat dels credits destinats al conjunt dels altres
sectors residents, que mostra la proporcié d’actius de dubtés
cobrament en relacié amb el total de crédits concedits per les entitats
de credit, va assolir un valor del 13,1 % al final del segon trimestre del
2014. Les dades provisionals del Banc d’Espanya del mes d’agost

(13,2 %) presenten un lleuger increment d’aquesta taxa, pero aixi i tot,
la morositat continua sent inferior a la de finals del 2013. La promocio
immobiliaria i la construccié mantenen els percentatges més elevats
d’actius de dubtos cobrament sobre els crédits concedits (un 38 % i un
32,5 %, respectivament), tot i que els crédits de la construccié son els
gue durant el darrer semestre han reduit més la taxa de morositat

(1,8 punts percentuals), juntament amb els de les activitats agraries
(1,2 punts). En canvi, ha augmentat 6 decimes la morositat dels crédits
per a la industria i 1 decima la dels créedits per a I’habitatge.
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Taxa de morositat per finalitats del credit a altres sectors residents
(dades de les entitats de credit de I'economia espanyola, %)

Activitats productives Persones fisiques

Acti- Promocio Béns de

vitats Cons-  immo- Habi- consum i

Total Total agraries Industria® Seneis? trucci6 biliaria Total tatge® altres

2007 09 0,7 1,3 1,0 0,8 0,7 05 11 0,7 2,6
2008 3.4 37 2,2 2,1 1,8 4,9 6,1 3,0 2,4 5,3
2009 51 6,2 3,4 4,1 3,0 8,5 10,1 3,7 2,9 6,9
2010 58 7,9 4,3 4,4 34 12,1 14,0 3,2 2,4 6,6
2011 6,1 84 4,4 4,7 35 133 153 3,2 2,5 6,6
2012 10,4 15,5 9,2 9,1 7,9 25,8 29,1 4,9 4,0 9,6
1r trimestre 2013 10,5 15,5 11,2 9,9 8,2 253 29,6 5,1 4,2 10,0
2n trimestre 2013 11,6 17,3 11,8 11,5 9,8 29,1 30,9 59 5,2 10,0
3r trimestre 2013 12,7 18,8 12,8 12,6 10,7 31,1 33,7 6,5 5,7 10,7
4t trimestre 2013 13,6 20,3 13,6 13,1 11,7 343 38,0 6,9 6,0 12,0
1r trimestre 2014 13,4 19,7 13,1 13,4 11,0 33,0 37,9 7,1 5,8 11,4
2n trimestre 2014 13,1 19,4 12,4 13,7 11,0 32,5 38,0 7,0 6,1 11,2

1 Sense construccio.

2 Sense promocié immobiliaria.

3 Adgquisicié i rehabilitacié d'habitatge.
Font: Banc d'Espanya.

Disminueixen els diposits de les administracions publiques i
augmenten els de la resta de sectors residents

Despres de la recuperacio que van experimentar els diposits bancaris a
Catalunya durant el 2013, en el primer semestre del 2014 han baixat
(en termes interanuals), tot i que la caiguda s’ha suavitzat els darrers
mesos (-1,8 % el marg¢ i -0,5 % el juny). No obstant aixo, cal dir que els
diposits del sector privat resident han augmentat un 2,6 % en termes

Evolucié dels diposits
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. N— \N/\\// \g
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% de variacio interanual
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Font: Banc d'Espanya.
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interanuals, de manera que encadenen cinc trimestres consecutius de
creixement. En canvi, el volum de recursos de les administracions
publiques en les entitats de diposit ha disminuit notablement.

A escala estatal, el juny del 2014 el passiu de la banca corresponent a
diposits mostrava un volum un 1,3 % superior al del mateix mes de
I’'any passat. Els diposits bancaris de les administracions publiques han
baixat (pero forca menys que a Catalunya) i els de la resta de sectors
residents han augmentat un 1,8 %. Aixi i tot, les dades provisionals dels
mesos posteriors mostren que I'evolucié dels diposits bancaris del
sector privat ha anat a la baixa, en gran part per la reduida
remuneracio que ofereixen els diposits bancaris i per I'existéncia
d’alternatives més rendibles.

La transmissio de crédit a ’economia real es fa esperar, tot i els
estimuls del BCE

La débil evolucid dels recursos captats per diposits bancaris condiciona
els recursos destinats al créedit. La liquiditat de la banca espanyola
també queda afectada per la disminucié de la seva posicié deutora
enfront del BCE, que el setembre del 2014 ha estat de 154.798 milions
d’euros, mentre que I'agost del 2012 va assolir el maxim de 388.736
milions.

Encara que els indicadors comencen a mostrar una lleugera millora del
flux de crédit nou, de moment aquesta dinamica té poca entitat, tot i el
to expansiu de la politica monetaria que ha posat en practica el BCE
per facilitar el crédit a les llars i a I'activitat productiva amb I'objectiu
de combatre la tendencia deflacionista de I'economia.

El setembre del 2014 el BCE ha adoptat noves mesures de relaxacio
monetaria, en continuitat amb les que va prendre el mes de juny, que
han situat el tipus d’interes de referéncia fins al minim del 0,05 %. Al
mateix temps, ha reduit fins a un -0,20 % la remuneracié de la facilitat
de diposit i ha situat en un 0,30 % el tipus de la facilitat marginal de
credit.

El BCE també ha aprovat programes d’adquisicié d’actius, mesures que
van més enlla de la politica monetaria convencional, que consisteixen
en la compra de bons bancaris garantits (CBPP3) i de bons de titulacié
d’actius (ABSPP). Amb aquestes intervencions, el BCE vol augmentar
la liquiditat dels mercats i diversificar i reduir el cost del finangament
bancari. Ara bé, tot i que a mitjan octubre el BCE ha iniciat la compra
d’aquests bons, aquestes operacions encara no son significatives.

50 Nota de Conjuntura Econdmica. 82 Octubre de 2014 I.

M

I} Generalitat de Catalunya
Departament d'Economia
i Coneixement




Cal tenir present que, amb I'objectiu de catalitzar la creacié de nou
credit, el juny del 2014 el BCE també va anunciar que destinava
400.000 milions d’euros a facilitats de finangcament a llarg termini
amb un objectiu especific (TLTRO), disponibles fins al juny del 2016.
De tota manera, la primera subhasta de liquiditat del TLTRO, del 18 de
setembre, no va cobrir les expectatives quantitatives del BCE ni dels
analistes, molt probablement perque la data de publicacio dels
resultats de I'avaluacio global de la banca era molt propera (el 26
d’octubre del 2014). Per tant, després de coneixer les necessitats de
financament de la banca europea que detecta I'avaluacié del BCE, la
demanda de liquiditat dels bancs a la subhasta de desembre del 2014 ja
sera un indicador molt rellevant pel que fa a les expectatives de creacio
de crédit de les entitats financeres.

Encara és aviat per saber quin impacte economic pot tenir aquest
conjunt de mesures, pero de moment la dinamitzacié del crédit no ha
acabat de prendre cos, a causa de les incerteses macroeconomiques de
la zona euro i dels dubtes que despertaven els resultats de I'avaluacio
global de la banca europea (comprehensive assessment), que inclou
proves d’esfor¢ (stress tests). En aquesta avaluacio, que s’ha fet pablica
el 26 d’octubre, s’ha posat de manifest que la banca espanyola ha
superat I'examen —la qual cosa aplana el cami perqué flueixi el
credit—, pero també que hi ha entitats financeres en diversos paisos
europeus que han de millorar la seva capitalitzacié. Per aixo, la
primera reaccio de les borses europees va ser negativa. L'IBEX 35
també va declinar, tot i que de seguida s’ha recuperat parcialment. En
tot cas, aquestes reaccions mostren la incertesa actual dels mercats.

6.2. El mercat de valors

Les incerteses de I’economia afecten els resultats de les borses
europees

Les incerteses sobre la marxa de I'economia han incrementat la
volatilitat dels mercats de valors. En els darrers mesos els episodis de
variabilitat s’han fet més acusats, especialment durant I'octubre, la
gual cosa ha afectat la rendibilitat dels principals indexs europeus. Tot
i que les posicions s’han refet parcialment durant la segona meitat de
I'octubre, els resultats de final de mes dels principals indexs europeus
han estat pitjors que els del setembre.
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El creixement interanual de les borses de finals de setembre és forca
elevat. Aixi, 'Euro Stoxx 50, index que agrupa les 50 companyies més
importants de la zona euro per capitalitzacio borsaria, creix un 11,5 %.
L'IBEX 35 i I'index italia FTSE MIB 40 creixen per sobre de la resta
d’indexs europeus (17,8 % i 19,8 %, respectivament). La resta dels
principals indexs europeus també mostren pujades notables: un 10,2 %
el DAX Xetra (alemany), un 6,6 % el CAC 40 (francés) iun 2,5 %
I’FTSE 100 (angles); el creixement interanual de I'index Dow Jones
(america) és d'un 12,6 %, i el del Nikkei (japones), d’'un 11,9 %.

Rendibilitats dels principals indexs borsaris internacionals
(% de variacio)

Del 30.9.2013 Del 31.12.2013 Del 31.12.2013
al 30.9.2014 al 30.9.2014 al 31.10.2014

Euro Stoxx 50 Zona euro 11,5 3,8 0,1
CAC 40 Franca 6,6 2,8 -1,5
FTSE MIB 40 ltalia 19,8 10,1 4,3
IBEX 35 Espanya 17,8 9,2 5,7
Dax Xetra 30 Alemanya 10,2 -0,8 2,4
FTSE 100 Regne Unit 2,5 -1,9 -3,0
Dow Jones EUA 12,6 2,8 4,9
Nikkei 225 Japé 11,9 -0,7 0,8

Font: Bloomberg i Direccié General de Politica Financera, Assegurances i Tresor.

Les rendibilitats acumulades per les borses durant els nou primers
mesos del 2014 sén forgca més moderades que les taxes interanuals.
L'IBEX 35 (9,2 %) i 'TFTSE MIB 40 (10,1 %) continuen mantenint
resultats forca positius, pero tant el DAX Xetra com I'FTSE MIB 40
presenten perdues.

La inestabilitat que han mostrat els mercats durant I'octubre ha
empitjorat els resultats del conjunt de les borses europees. Les mesures
de politica monetaria que ha acordat el BCE el 10 de setembre
(baixada de tipus d’interes de les operacions principals de financament
i de les facilitats de diposit i marginal) no han estat capaces de
refermar la recuperacié de les borses, que el setembre han patit la
desconfianca dels inversors. Pero algunes decisions sobre compres
d’actius que el BCE ha pres durant I'octubre han facilitat una certa
recuperacio dels indexs durant els darrers dies del mes.

La revaloraci6é de I'|BEX 35 és del 5,7 % a finals d’octubre del 2014

Tot i que les expectatives de creixement de I’economia espanyola son
millors que les de les grans economies de la zona euro, des de finals de
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juny del 2014, les borses locals han mostrat una volatilitat semblant a
la de la resta de borses europees. Aixi, a finals del tercer trimestre
I'IBEX 35 acumula una revaloracié anual del 9,2 % (d’'un

17,8 interanual), pero durant el mes d’octubre experimenta una
correccio notable. Al final del mes I'index se situa en 10.477,8 punts, de
manera que, des de principis d’any, la rendibilitat se situa en un 5,7 %.

indexs de les borses espanyoles

% de variacio

Valor el  Del 30.9.2013 Del 31.12.2013 Del 31.12.2013

index 30.9.2014 al 30.9.2014  al 30.9.2014 al 31.10.2014
IBEX 35 10.825,5 17,8 9,2 5,7
Barcelona Global 100 918,0 23,3 13,5 8,9
Madrid 1.104,6 18,4 9,2 5,0
Bilbao 1.797,1 19,5 8,4 2,4
Valéncia 1.300,5 23,1 12,8 9,4
BCN MID 50 16.705,1 10,4 1,0 -6,3
FTSE Latibex All Share 2.199,5 0,2 5,9 -1,8

Font: Bloomberg i Direccié General de Polttica Financera, Assegurances i Tresor.

En el mercat secundari de deute public, durant el tercer trimestre del
2014, la prima de risc ha mantingut la tendéencia a la baixa i s’ha situat
en els 119 punts basics el 30 de setembre. Per contra, I'octubre s’ha
mantingut lleugerament per sobre d’aquests valors i el 31 d’octubre
s’ha col-locat en 125 punts basics. L’augment de volatilitat de I'octubre
ha provocat, per primera vegada en més d’'un any, que la col-locaci6 de
bons a 10 anys fos inferior a la previsio inicial.

Evoluci6 de I''BEX 35 i el BCN MID 50
175

s 7N
100 \/\’\ o~ /\/V N

50 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Gen. Gen. Gen. Gen. Oct.
2011 2012 2013 2014 2014

—IBEX 35 —BCN MID 50

Les dades s'’han reindexata 100 el 30 de gener de 2004.
Font: Borsa de Valors de Barcelona, Bloomberg i Direccié General Politica Financera,

Pel que fa a la Borsa de Valors de Barcelona, fins al tercer trimestre del
2014 I'index BCN MID 50 (que agrupa les cinquanta companyies
mitjanes de més contractacié en aguesta borsa i que no formen part de
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I'IBEX 35) ha acumulat guanys de I'1,0 %, pero el mes d’octubre ha
experimentat un retrocés que ha comportat unes péerdues d'un 6,3 %
en el conjunt dels 10 primers mesos de I'any.

El volum de contractacio de la Borsa de Barcelona corresponent al
setembre del 2014 és un 14,5 % superior al del setembre del 2013

El volum de contractacio de la Borsa de Barcelona durant els tres
primers trimestres del 2014 és de 148.136,7 milions d’euros, un 14,5 %
més que durant el mateix periode de I'any 2013. Principalment,
I’'augment de la contractaci6 és degut a les accions, que han augmentat
un 29 %. El volum de contractacié del conjunt de les borses estatals ha
augmentat més que el de la Borsa de Barcelona, la qual cosa ha motivat
una reduccié de la seva quota de mercat, que, a finals de setembre, s’ha
situat en el 23,3 %, 1,7 punts menys que un any abans.

Volum efectiu de contractacié a la Borsa de Valors de Barcelona
% de variacio del 30.9.2013

Tipus de valor Milions d'euros el 30.9.2014 al 30.9.2014
Efectes publics 26.512,7 -15,1
Obligacions 61,9 -95,6
Accions 119.299,7 29,0
Fons cotitzats 376,9 382,6
Warrants 150,3 2,5
Drets 1.735,1 -56,8
Segon mercat 0,2 -56,6
Total 148.136,7 14,5

Font: Borsa de Valors de Barcelona i Direccié General de Polttica Financera, Assegurances i Tresor.

El volum de fons cotitzats i warrants també augmenta, pero amb
valors absoluts menys rellevants. Les aportacions negatives al volum
de contractacié procedeixen de la renda fixa (efectes publics i
obligacions), de drets i del segon mercat.

S’ha incrementat el pes de la negociacio de renda variable en el conjunt
de la contractacio de la Borsa de Barcelona, de manera que ara se situa
en el 82,1 % (en el mateix periode de I'any 2013, en el 74,8 %).

Milloren els resultats de la majoria dels indexs sectorials de la
Borsa de Barcelona

Han millorat els resultats de la major part dels indexs sectorials, llevat
dels indexs de téxtils i papereres (-8,9 %), d’alimentacio, agricoles i
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forestals (-5,3 %) i de comerg i finances (-11,3). La principal revaloracio
anual correspon a I'index d’eléctriques (31,6 %); també destaquen els
creixements dels indexs de bancs (19,8 %) i de ciments, construccid i
immobiliaries (14,6 %). D’altra banda, els indexs de serveis diversos, de
guimiques i de metal-lGrgia també augmenten: un 8,2 %, un 3,3 % i un
0,7 %, respectivament. No obstant aixo, els resultats dels primers 9
mesos del 2014, en general, sGn menys positius que els de I'any passat.
Només els indexs dels bancs i dels valors eléctrics presenten resultats
més favorables.

indexs sectorials de la Borsa de Barcelona

Serveis diversos
Comerg i finances

Téxtils i papereres

Alimentacio, agricoles i
forestals

Metal-lUrgia 154.0
Ciments, construcci6 i
immobiliaries
Quimiques

Bancs

Eléctriques

® index el 30 de setembre de 2014
mndex el 30 de setembre de 2013

Base index any 2014: 1 de generdel 2014 = 100.
Base index any 2013: 1 de gener del 2013 = 100.

Font: Borsa de Valors de Barcelonai Direccié General de Politica Financera,Assegurances i
Tresor.

La contractacio de valors del deute public de Catalunya continua
disminuint

La negociacio acumulada entre gener i setembre del 2014 en el mercat
del deute public de Catalunya suma un total de 26.467 milions d’euros
i és un 15,3 % inferior a la negociacio que es va acumular durant els
mateixos mesos de I'any 2013. Les operacions financeres d’aquest
mercat, que s’han reduit un 42,6 % els 9 primers mesos del 2014, han
representat el 17,9 % del total negociat a la Borsa de Valors de
Barcelona entre gener i setembre (el mateix periode del 2013, el

24,2 %).
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Mercat del deute public de Catalunya a la Borsa de Valors de Barcelona
(de I'1 de gener al 30 de setembre de 2014)

Nombre d'operacions Volum contractat

% de variacio % de variaci6

del 30.09.2013 Milions d'euros % de del 30.09.2013

Tipus d'operacié 30.09.1014 al 30.09.2014 30.09.2014 distribucio al 30.09.2014

Sgg&g"er‘da simple a| 727 79,0 941,1 3,6 23,3
Compravenda a termini 0 - 0,0 0,0 -

5:2'; pacte de recompra a 1.108 194,7 18.107,2 68,4 0,3

zoét;Ied Eic;?ade recompra a 0 i 0.0 0.0 i

Simultania al comptat 755 0,9 2.649,4 10,0 -13,9

Simultania a termini 11 - 73,7 0,3 -

Altres operacions 471 -38,8 4.695,6 17,7 -46,5

Total 3.072 -42,6 26.466,9 100,0 -15,3

Font: Borsa de Valors de Barcelona i Direccié General de Politica Financera, Assegurances i Tresor.

El valor nominal admes a negociacio és de 9.331,7 milions d’euros, el
62,1 % dels quals corresponen a no residents, i el 37,9 % restant, a
residents (el mateix periode de I'any anterior aquests valors van ser del
41,0 % i del 59,0 %, respectivament), i esta representat per 36
emissions de bons i obligacions i 22 emissions de pagareés, que tenen
un volum de contractacié mitja diari de 138,6 milions d’euros. Els
creadors de mercat han ordenat el 91,1 % de les operacions, actuacio
gue obeeix al compromis assumit per aquestes entitats financeres de
dotar-lo de liquiditat.
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7.
El sector public

Els pressupostos de la Generalitat de Catalunya per al 2014 es van
aprovar mitjancant la Llei 1/2014, de 27 de gener. El retard en qué van
entrar en vigor (el 30 de gener) va fer necessari tramitar el Decret
26972013, de 23 de desembre, que establia els criteris d’aplicacio de la
prorroga dels darrers pressupostos de la Generalitat aprovats (els de
I’'any 2012). L’elaboracio dels pressupostos per al 2014 es va inscriure
en un objectiu de deficit en termes del sistema europeu de comptes
(SEC) equivalent a I'l % del PIB.

En aquest capitol s’analitzen les dades consolidades de I'execucié
pressupostaria del conjunt del sector public administratiu de la
Generalitat, que inclou I’Administracioé general, I'Institut Catala de la
Salut, I'Institut Catala d’Assisténcia i Serveis Socials, el CatSalut i les 19
entitats autonomes administratives (el pressupost més elevat de les
guals correspon al Servei d’Ocupaci6 de Catalunya). D’altra banda, la
informacio que es presenta a continuacié exclou els ingressos i les
despeses que nomeés figuren en els comptes de la Generalitat perqué
aquesta instituci6 n’exerceix la funcié pagadora; concretament, els
fluxos que no es tenen en compte son les transferencies de
I’Administracié central que la Generalitat lliura integrament als
ajuntaments, aixi com els fons europeus de garantia agricola, que la
Generalitat ingressa i destina als agricultors beneficiaris.

Els ingressos no financers continuen disminuint, malgrat la
millora del comportament d’alguns tributs

La liquidaci6 dels ingressos per capitols mostra que els ingressos
corrents es redueixen un 3,9 % i els de capital es mantenen estables.

Els impostos directes disminueixen un 3 % i els indirectes creixen un
8,2 %, amb una execucié del 80,6%. Les taxes i altres ingressos es
redueixen un 2 %. Els ritmes d’execucio s’ajusten a les previsions
inicials. Les transferéncies corrents disminueixen notablement

(-54,9 %), com a consequéncia del descens dels fons corresponents al
model de finangament (fons de garantia de serveis publics
fonamentals, fons de competitivitat i fons de suficiéncia) i perque I'any
anterior es va rebre un avancament a compte del model de
financament.
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Pel que fa als ingressos patrimonials, no s’han efectuat les operacions
incloses en les previsions inicials. El valor de I'alienacio d’inversions
reals (257,1 milions d’euros), basicament ingressos per la venda
d’edificis, és un 39 % superior al de I'any anterior, pero tan sols
representa un 25,4 % de les estimacions inicials.

Les transferéncies de capital tenen una elevada execucioé: especialment
les del programa FEADER, procedents de la Unié Europea, i les de
I’Administracié de I'Estat per a programes d’habitatge.

Estat d'execucié del pressupost d'ingressos del sector public administratiu
per capitols a 30 de setembre del 2014 (milions d'euros)

Previsions  Drets liquidats % de variacié

inicials (DL) (DL 2014/2013)
Impostos directes 7.697 5.743 -3,0
Impostos indirectes 8.703 7.011 8,2
Taxes i altres ingressos 643 535 -2,0
Transferéncies corrents 1.399 778 -54,9
Ingressos patrimonials 1.456 46 128,1
Alienacio d'inversions 864 257 39,0
Transferéncies de capital 25 92 -43,8
Operacions corrents 19.897 14.112 -3,9
Operacions de capital 889 349 0,1
Ingressos no financers 20.786 14.461 -3,8

Font: Intervencié General de la Generalitat de Catalunya.

La classificacié dels conceptes d’ingressos permet distingir els
ingressos que la Generalitat rep mitjancant bestretes a compte de la
liquidacio del model de financament, que constitueixen la major part
dels ingressos no financers. El Ministeri d’'Hisenda calcula I'import de
les bestretes mensuals per a tot I'exercici que es faran efectives
mensualment per dotzenes parts, de manera que I’'execucio sempre és
proporcional al periode de referéncia. La bestreta en concepte de tram
autonomic de I'lRPF del 2014 disminueix un 4 %; en canvi, les
bestretes de I'l VA i dels impostos especials augmenten un 1,3 %. El
fons de suficiencia és un 21,1 % inferior al de I'any anterior i el fons de
garantia de serveis publics fonamentals empitjora lleugerament els
recursos disponibles de la Generalitat. D’altra banda, les liquidacions
del model de finangcament d’anys anteriors es redueixen un 32,8 %,
com a consequencia de la disminucio de les liquidacions pendents dels
fons del sistema de finangcament, especialment la del fons de garantia.
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Estat d'execucié del pressupost d'ingressos del sector

a 30 de setembre del 2014 (milions d'euros)

public administratiu per conceptes

Previsions Drets liquidats % de variaci6

inicials (DL) (DL 2014/2013)

Ingressos de bestretes del model de finangament 14.532 10.899 -2,7
Tram autonomic de I'lRPF 7.046 5.285 -4,0
IVA 5.250 3.937 1,3
Impostos especials 2.347 1.760 1,3
Fons de suficiencia 638 479 21,1
Fons de garantia -748 -561 4,2
Liquidacions i avancaments del model finangament 426 419 -32,8
Fons de competitivitat 621 613 -26,7
Resta d'ingressos -195 -194 -8,7
Altres ingressos impositius 2.279 1.826 -5,0
Impost sobre successions i donacions 331 250 -11,3
Impost sobre grans establiments comercials 40 17 0,8
Impost sobre el patrimoni 458 430 -23,0
Impost sobre transmissions patrimonials 865 703 24,6
Impost sobre actes juridics documentats 228 233 -1,4
Impost sobre operacions societaries 10 5 -23,8
Impost sobre determinats mitjans de transport 57 36 6,4
Tram autonomic de I'impost sobre hidrocarburs 230 128 -28,2
Impost especial estatal sobre vendes minoristes dhidrocarburs 0 0 -100,0
Impost sobre estades en establiments turistics 39 24 26,5
Impost sobre produccié termonuclear d'energia eléctrica 22 0 -
Taxes i altres ingressos 643 535 -2,0
Taxa sobre el joc 175 158 3,3
Resta de taxes i altres ingressos 467 377 4,1
Altres transferéncies corrents de I'Estat 512 363 0,9
Transferéncies corrents de la UE 38 1 -20,2
Altres transferéncies corrents 11 24 20,8
Ingressos patrimonials 1.456 46 128,1
Ingressos de capital 889 349 0,1
Alienaci6 dinversions reals 864 257 39,0
Transferencies de capital de la UE 25 39 -71,2
Resta de transferéncies de capital 0 54 80,7
Operacions corrents 19.897 14.112 -3,9
Operacions de capital 889 349 0,1
Ingressos no financers 20.786 14.461 -3,8

Font: Intervenci6 General de la Generalitat de Catalunya.
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Els ingressos impositius que no provenen de bestretes es redueixen un
5 %. En aquest sentit, I'impost sobre el patrimoni presenta la
disminucioé més destacada (cau un 23 %), perque I'any anterior havia
incorporat uns ingressos extraordinaris derivats de I'amnistia fiscal.
Per contra, I'impost sobre transmissions patrimonials manté un ritme
de creixement elevat i I'impost sobre actes juridics documentats
suavitza la disminucid. Aquests impostos estan vinculats al sector
immobiliari i la seva evoluci6 esta en consonancia amb la compravenda
d’habitatge. Al seu torn, I'impost sobre successions i donacions
continua descendint intensament, d’acord amb les previsions. L'impost
sobre estades en establiments turistics s'incrementa un 26,5 % i
I'import liquidat representa un 64 % del que s’havia previst. Cal tenir
en compte que aquest impost concentra gran part dels ingressos en el
darrer trimestre de I'any, que recull la temporada turistica d’estiu.
L'impost sobre determinats mitjans de transport creix un 6,4 %, pero
també presenta un grau d’execuci6 baix (63 %). L'impost sobre grans
establiments comercials es manté estable (0,8 %), amb un grau
d’execuci6 del 41,9 % de les previsions.

La comparacio dels ingressos del tram autonomic de I'impost sobre
hidrocarburs no és homogenia, perqué en el primer trimestre del 2013
s’hi van incloure uns ingressos liquidats, corresponents al tram estatal,
gue ara formen part de les bestretes per impostos especials. El grau
d’execuci6 d’aquest impost és baix, amb un 55,7 % de les previsions.

Entre gener i setembre, les taxes i altres ingressos (534,7 milions
d’euros) han baixat un 2 %. La taxa sobre el joc s’ha incrementat un
3,3 %; les contribucions especials per incendis, les multes i sancions i
algunes taxes han disminuit, i es registren més ingressos procedents
del copagament de la prestacio de serveis de I'lInstitut Catala
d’Assistencia i Serveis Socials, perque els primers mesos de I'any
s’havia regularitzat la comptabilitzacio de despeses associades a la llei
de la dependéncia. L'import de la resta de transferéncies corrents
provinents de I'Estat (362,7 milions d’euros) és un 0,9 % superior al de
I’any anterior i té un grau d’execucio del 59,1 %.

El calendari del fons de liquiditat autonomicai la despesa
desplacada augmenten les despeses de la Generalitat

Les despeses no financeres del sector public administratiu
corresponents als 9 primers mesos del 2014 sén un 3 % superiors a les
del mateix periode de I'any anterior. Aquest creixement és més suau
gue el que es va observar durant els primers mesos de lI'any, perqueé la
prorroga pressupostaria de I'exercici 2013 va ser més restrictiva entre
gener i maig que els mesos posteriors. La resta de factors que
expliquen I'increment d’execucio son 'augment de la comptabilitzacio
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dels interessos del deute i de la despesa desplacada de I’'exercici 2013,
gue no computa com a deficit del 2014, perqué es deriva d’obligacions
d’exercicis anteriors.

Per capitols, les remuneracions de personal s’han incrementat un

0,7 %, com a consequieéncia de la integraci6 d’entitats com I’Agéncia de
Salut Publica de Catalunya i de I'increment de la dotacié de docents del
Departament d’Ensenyament. Tanmateix, el percentatge d’execucio del
capitol 1 del sector public administratiu és del 72,1 %, lleugerament per
sota del que s’esperava. Les despeses corrents en béns i serveis
s'incrementen un 3 %, principalment per la despesa desplacada, que es
va generar el 2013 i es comptabilitza aquest exercici. També creixen les
despeses en serveis sanitaris i farmacia hospitalaria.

Estat d'execucid del pressupost de despeses del sector public administratiu
a 30 de setembre del 2014 (milions d'euros)

Obligacions

Crédits  Credits reconegudes % de variacio

inicials  definitius (OR) (OR2014/2013)
Remuneracions del personal 6.599 6.564 4,734 0,7
Compra de béns corrents i seneis 6.998 6.907 5.469 3,0
Interessos 2.077 2.045 1.256 17,6
Transferéncies corrents 5.995 6.581 5.016 59
Fons de contingéncia 45 17 0 -
Inversions reals 508 632 269 -6,5
Transferéncies de capital 511 584 341 -29,4
Operacions corrents 21.714 22.114 16.474 4,2
Operacions de capital 1.020 1.215 609 -20,9
Despeses no financeres 22.734  23.329 17.084 3,0

Font: Intervencié General de la Generalitat de Catalunya.

Els interessos i les despeses de formalitzacié del deute sén un 17,6 %
superiors a les del 2013, pero el percentatge d’execucio respecte del
credit definitiu és d’'un 61,4 %. L’increment que s’observa en aquest
exercici principalment I'explica el calendari de pagament dels
interessos del fons de liquiditat autonomica, que el 2014 s’ha
concentrat en el mes de febrer, i el 2013, en I'octubre.

Les transferencies corrents se situen un 5,9 % per sobre de les del
2013, per tres motius: en primer lloc, per la comptabilitzacié de més
despesa desplacada de farmacia; en segon lloc, per I'increment del
ritme de comptabilitzacié de despeses com ara les transferencies a
corporacions locals —que inclouen I'execucié dels programes del
SOC—, aixi com les transferéncies a entitats com I'lfercat i a les entitats
de cultura, i en tercer lloc, per I'increment del pressupost de
determinades despeses, com és el cas del fons de cooperacio local.
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Les inversions reals han disminuit un 6,5 %, perqué s’han reduit els
censos emfiteutics constituits per la venda d’edificis. Les transferencies
de capital han caigut un 29,4 %, arran de la finalitzaci6 i la revisié dels
compromisos d’anys anteriors —com ara el Pla Unic d’obres i serveis de
Catalunya (PUOSC)— i de la disminucio del ritme d’execucio de les
aportacions del Departament d’Agricultura a empreses.

La recaptacio dels impostos vinculats al sector immobiliari es
recupera, mentre que la de les altres figures continua caient

Segons el criteri de comptabilitzacié de caixa, la recaptacié acumulada
dels impostos que ha gestionat la Generalitat els tres primers
trimestres del 2014 és un 6,7 % inferior a la del mateix periode de I'any
anterior. El factor que té més incidencia en aquesta davallada és la
disminucio de la recaptacié de I'impost sobre el patrimoni (d’'un

22,5 %), que s’explica pels ingressos extraordinaris del 2013 que es van
derivar de I'amnistia fiscal del 2012. També hi contribueix la recaptacié
de I'impost sobre successions i donacions, que s’ha reduit un 15,8 %.

L’'impost sobre transmissions patrimonials creix un 17,7 % i se suavitza
el descens de I'impost sobre actes juridics documentats. La taxa sobre
el joc disminueix un 3,4 %. L'impost sobre determinats mitjans de
transport es manté estable i I'impost sobre estades en establiments
turistics creix un 8,6 %. També destaca I'increment del gravamen sobre
proteccio civil (141,5 %) com a efecte de la reforma impositiva.

Recaptacio tributaria de la Generalitat
(Gener-setembre del 2014)

Milions % de

deuros variacié

2014/2013

Impost sobre successions i donacions 196 -15,8
Impost sobre el patrimoni 426 -22,5
Impost sobre transmissions patrimonials 634 17,7
Impost sobre actes juridics documentats 213 -4,6
Taxa sobre el joc 142 -3,4
Impost especial sobre determinats mitjans de transport 40 -0,3
Tipus autonomic de limpost especial sobre hidrocarburs 166 -19,9
Impost sobre grans establiments comercials 11 -68,9
Impost sobre estades en establiments turistics 20 8,6
Tributs sobre els jocs en linia 8 33,0
Gravamen de protecci6 civil 17 141,5
Total 1.877 -6,7

Font: Intervencié General de la Generalitat de Catalunya.
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Recaptaci6 aplicada de la Generalitat de Catalunya
(taxes de variacio interanual sobre xifres acumulades)
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Font: Intervencié General de la Generalitat de Catalunya.

La recaptacio de I’Estat a Catalunya continua creixent

De gener a setembre del 2014 la recaptacio de I'Estat a Catalunya s’ha
incrementat un 7,3 % respecte al mateix periode de I'any anterior. La
recaptacio també ha crescut en el conjunt de comunitats autonomes
(un 4,8 %), tot i que menys que a Catalunya.

A Catalunya, I'IRPF creix un 6,4 %, taxa superior a la del conjunt de
comunitats autonomes (4,5 %). Una part de I'increment de la
recaptacio total s’explica per les diferencies del calendari de
devolucions i dels pagaments fora de termini de les administracions
publiques. També I'impulsa a I'alca el lleuger augment de les rendes del
treball conseglent a la millora de I'ocupacio (pero amb una rebaixa
dels salaris). Cal tenir en compte, aixi mateix, que aquest impost va
rebre, a principis d’any, els impactes positius del gravamen sobre
premis de loteries i de la recuperacio de la paga extra dels empleats
publics de I'Estat.

L'IVA s’ha incrementat un 9 %, percentatge igual que el del conjunt de
les comunitats autonomes. També en aquest cas, les devolucions
expliquen aquesta expansio; aixi, sense tenir en compte la diferéncia
que comporta el calendari de devolucions, el creixement total seria del
6,5 %, percentatge que recull la millora de la demanda interna.

Els impostos especials presenten un estancament a Catalunya i un
creixement de I'1,7 % en el total. Cal tenir en compte que la composicio
dels diversos impostos especials difereix forca entre comunitats
autonomes. L'impost sobre el tabac creix, mentre que els impostos
sobre els hidrocarburs i I'electricitat disminueixen.
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Recaptaci6 tributaria de I'Administracié central a Catalunya!
(Gener-setembre del 2014)

% de variacié 2014/2013

% de Catalunya

sobre el total de Total de

Milions  les comunitats les comunitats

d'euros autonomes  Catalunya autdonomes?

IRPF 11.114 21,7 6,4 4,5
Impost sobre societats 1.589 25,1 10,2 -13,3
IVA 10.320 24,6 9,0 9,0
Impostos especials 1.014 7,0 0,2 1,7
Impost sobre el trafic exterior 445 40,4 15,7 15,1
Altres ingressos tributaris 871 18,5 0,3 11,3
Recaptacio tributaria 25.354 21,2 7,3 4,8

linclou la part que conforma el conjunt d'impostos cedits a les comunitats autonomes de régim comd i a
les corporacions locals.

2Inclou la recaptacié que efectuen les delegacions de 'AEAT, perd no la que efectuen les diputacions
forals del Pais Basc i Navarra.

Font: Informe mensual de recaptacio tributaria (AEAT).

L'impost sobre societats creix un 10,2 % a Catalunya, mentre que en
total disminueix un 13,3 %, percentatge que recull la forta disminucié
de Madrid i el Pais Valencia. Els pagaments fraccionats tenen una
evoluci6 positiva, d’acord amb I'increment dels beneficis empresarials.
Les mesures tributaries (canvis en la determinacié de la quota i
gravamen especial sobre revaloracio d’actius) tenen un impacte
negatiu.

Per acabar, els altres ingressos tributaris en el total de comunitats
autonomes inclouen 408 milions d’euros derivats de la nova fiscalitat
ambiental. La Llei 15/2012, de 27 de desembre, de mesures fiscals per
a la sostenibilitat energetica, va crear noves figures impositives i va
modificar els impostos especials sobre el carbé (amb un impacte total
de 83 milions d’euros, que s’han d’afegir als esmentats anteriorment) i
sobre els hidrocarburs.
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8.
Recull d’'indicadors

Producte interior brut
(% de variacio interanual)

Dades anuals Dades trimestrals

2011 2012 2013 2013-Iv  2014-1 2014-1I 2014-l1

Catalunya

PIB (base 2008) 02 -13 05 04 12 1,6* 1,8(A)
Demanda internat 3,1 32 2,7 -0,8 - - -
Demanda externa® 2,9 1,9 2,2 1,2 - - -
Espanya

PIB (base 2010) 06 21 1,2 0,1 07 1,3 16(A)
Demanda interna® - - - - - - -
Demanda externa® - - - - - - -
Zona euro

PIB 1,6 -0,7 -0,4 0,5 1,0 0,7 -
Demanda interna® 0,7 -2,2 -1,0 0,3 1,0 1,0 -
Demanda externa® 0,9 1,5 0,5 0,2 0,0 -0,3 -
Internacional

PIB UE-28 1,6 -0,4 0,1 1,1 1,4 1,2 -
PIB UE-15 1,5 -0,5 0,0 1,0 1,3 1,1 -
PIB EUA 1,6 2,3 2,2 3,1 1,9 25 2,3(A)
PIB Japé -0,5 1,5 1,5 2,4 2,7 0,0 -
A =Avang.

*Contribucio al creixement.
* Dades revisades per l'ldescat el mes d'octubre.

Font: Direccié General de Politica i Promocié Economica, Eurostat, INE, Idescat i BEA.

Altres indicadors internacionals
(% de variacio interanual, llevat dels casos indicats amb un asterisc)

Dades anuals Dades trimestrals

Dades mensuals

2011 2012 2013 2013-IVv 2014-1 2014-11 2014-Ill

6-2014 7-2014 8-2014 9-2014

Tipus de canvi $/euro

(nivell)* 1,39 1,29 1,33 1,36 1,37 1,37 1,33 1,36 1,35 1,33 1,29
Preu del petroli
($ EUA / barril) 40,5 0,2 -2,5 -1,1 -3,9 6,5 -8,9 8,6 -1,7  -10,2 -14,6

Font: Banc d'Espanya.
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Activitat i demanda
(% de variacio interanual)

Dades anuals

Dades trimestrals

Dades mensuals

2011 2012 2013 2013-IvV 2014-1 2014-1 2014-l 6-2014 7-2014 8-2014 9-2014
Catalunya
index de produccio
industrial' -1,0 47 1,0 2,2 2,0 2,6 - -3,1 1,0 0,4 -
Consum de ciment -21,2 -30,2 -20,9 -16,8 -10,0 -18,3 -11,6 -17,9 -146 -17,0 -2,2
Xifra negoci activitats
de seneis -0,6 -53 -2,1 2,2 3,0 2,2 - 3,3 15 0,5 -
Vendes de comerg al
detall® 57 6,6 -3,8 0,9 1,5 1,4 1,2 0,4 0,6 -0,8 4,1
Importacions de béns
de capital -89 -48 -3,7 83 215 121 - 2,2 20,7 - -
Espanya
index de producci6
industrial' 2,0 -6,4 -1,7 1,0 15 2,6 - 0,5 0,8 0,6 -
Consum de ciment -16,4 -33,5 -20,0 -9,4 -2,9 -3,5 2,7 -2,0 5,0 -3,3 57
Xifra negoci activitats
de serweis -1,4 60 -21 1,1 2,1 2,1 - 2,5 2,4 1,0 -
Vendes de comerg al
detall? -5,6 -6,8 -39 0,8 0,1 0,4 0,4 0,0 -0,2 -1,2 2,8
Importacions de béns
de capital -5,4 -10,3 4,6 149 18,1 14,6 - 10,7 26,8 - -
serie original corregida d'efectes de calendari.
2En valors constants. Exclou estacions de servei.
Font: INE, Idescat i Agencia Estatal d'Administracio Tributaria.
Comerg exterior
(% de variacio interanual)

Dades anuals Dades trimestrals Dades mensuals

2011 2012 2013 2013-IvVv 2014-1 2014-1 2014-l 6-2014 7-2014 8-2014 9-2014
Catalunya
Exportacions de béns 12,5 7,1 0,1 -4,0 4,1 -0,3 - 0,1 6,9 -8,4 -
Importacions de béns 6,9 -2,7 -3,2 3,2 9,4 7,0 - 8,3 18,3 1,5 -
Espanya
Exportacions de béns 15,2 51 5,2 0,8 3.2 -2,0 - -1,2 8,7 5,1 -
Importacions de béns 9,6 -2,0 -1,3 2,0 7,0 3,7 - 54 13,4 0,5 -

Font: Idescat i Agencia Estatal d'’Administracié Tributaria.
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Mercat de treball
(% de variacio interanual, llevat dels casos indicats amb un asterisc)

Dades anuals Dades trimestrals

Dades mensuals

2011 2012 2013 2013-Iv 2014-1 2014-11 2014-1l 6-2014

7-2014 8-2014 9-2014

Catalunya

Actius 05 -1,4 -13 -1,3 21 -10 -21 - - - -
Ocupats -1,3 -55 -2,0 1,2 0,9 3.4 2,3 - - - -
Aturats 91 159 14 93 -11,5 -153 -17,0 - - - -
Taxa d'ocupacié

(16-64 anys)* 63,9 60,9 60,7 61,7 61,3 63,0 63,8 - - - -
Taxa d'atur* 19,2 22,5 23,1 21,9 22,1 20,2 191 - - - -
Afiliats a la Seguretat

Social -1,7 3,2 -2,7 -0,9 0,2 1,9 2,1 1,7 2,2 2,0 2,0
Atur registrat 4,7 6,0 0,5 -2,5 52 74 -6,9 -7,6 -6,9 -6,5 -7,3
Espanya

Actius 03 00 -11 -1,2 -1,8 -1,0 -1,0 - - - -
Ocupats 1,6 -43 -2,8 -1,2 -0,5 1,1 1,6 - - - -
Aturats 8,0 159 41 -1,4 55 -70 -87 - - - -
Taxa d'ocupacié

(16-64 anys)* 58,8 56,5 55,6 55,9 55,4 56,8 57,3 - - - -
Taxa d'atur* 21,4 24,8 26,1 25,7 25,9 2455 23,7 - - - -
Afiliats a la Seguretat

Social -1,5 -34 -31 -1,0 0,4 1,6 2,0 1,3 2,0 2,1 2,0
Atur registrat 4,8 10,9 2,6 -1,8 -4,2 -6,4 -59 -6,6 -5,9 -5,8 -5,9
Zona euro

Ocupacié 0,3 -0,6 -0,8 -0,4 0,1 0,5 -

Taxa d'ocupacié

(15-64 anys)* 64,3 63,8 63,5 63,7 63,2 63,9 -

Taxa d'atur * 10,1 11,3 12,0 11,9 12,3 11,4 111

Font: INE, Idescat, Departament d'Empresa i Ocupacié, Ministeri d'Ocupacié i Seguretat Social i Eurostat.
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Preusi salaris
(% de variaci6 interanual)

Dades anuals Dades trimestrals Dades mensuals
2011 2012 2013 2013-Ilv 2014-1 2014-11 2014-l 6-2014 7-2014 8-2014 9-2014

Catalunya

index de preus de

consum 3,3 2,9 1,7 0,1 0,2 0,5 0,0 0,4 0,0 -0,1 0,1
% de variacio

interanual desembre 25 36 0.2 - - - - - - - -
Inflacié subjacent 1,8 21 19 0,3 0,4 0,5 0,3 0,4 0,3 0,4 0,3
index de preus

industrials 6,5 33 07 -0,1 -1,7 0,2 -0,4 0,1 -0,2 -0,5 -0,3
Salaris pactats en

convenis?! 2,79 2,03 - - - - - - - - -
Cost laboral total? 1,2 03 -0,2 04 -14 -13 - - - - -
Espanya

index de preus de

consum 32 24 14 0,1 0,0 0,2 -0,3 0,1 -0,3 -0,5 -0,2
% de variacio

interanual desembre 24 29 0,3 - - - - - - - -
Inflacié subjacent 1,7 1,6 1,4 0,3 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1
index de preus

harmonitzat 31 24 15 0,2 0,0 0,2 -0,4 0,0 -0,4 -0,5 -0,3
index de preus

industrials 69 38 06 0,0 -2,0 -01 -0,5 0,32 -054 -0,58 -0,27
Salaris pactats en

convenis! 1,98 1,02 0,57 0,57 055 0,54 0,56 0,54 0,55 0,55 0,56
Cost laboral total? 1,2 06 02 21 -02 -01 - - - - -
Zona euro

index de preus

harmonitzat 27 25 14 0,8 0,7 0,6 0,4 0,5 0,4 0,4 0,3
% de variacio

interanual desembre 27 22 08 - - - - - - - -
Inflacié subjacent 1,7 1,8 1,3 1,0 1,0 0,9 0,9 0,8 0,8 0,9 0,8
index de preus

industrials 57 28 -0,2 -1,1 1,5 -11 - -0,9 -1,3 -1,4 -

Fins al final del periode: les dades anuals inclouen les revisions pactades.
2Cost per treballador i mes.
Font: INE, Idescat, Departament d'Empresa i Ocupacié, Ministeri d'Ocupacio i Seguretat Social, i Eurostat.
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