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Els trets més destacats

e Larecuperacio de I'economia mundial es debilita, per bé que els
resultats de la zona euro milloren el primer trimestre. L’economia
espanyola manté una dinamica positiva.

e L’economia catalana creix el primer trimestre un 0,8 %
intertrimestral i un 3,7 % interanual, gracies a les dinamiques
expansives de la demanda interna i del turisme. El nombre de
turistes estrangers augmenta un 8,3 %.

e Les exportacions de béns mostren molta variabilitat (fins al febrer
creixen un 1 % en termes corrents); les importacions s'incrementen
un 3,1 %.

e L’ocupacio continua augmentant amb intensitat, un 3,5 %
interanual, tant segons I'EPA com segons les dades d'afiliacio a la
Seguretat Social. La taxa d’atur se situa en un 17,4 %.

e Lainflacié es manté en valors negatius (-0,6 % interanual el marg),
arran de la forta repercussio de la baixada del preu del petroli. En
canvi, la inflacio subjacent és de I'1,3 %, més alta que la de la zona
euro.

e L’augment salarial pactat fins al marg és de 1'1,3 % (superior al del
2015). El 2015 el cost salarial ordinari per treballador i mes va
créixer un 0,6 %, i el cost per hora treballada, un 0,3 %.

e Augmenten els fluxos de credit nou destinat a les llars i a les pimes,
pero el predomini del procés de desendeutament de I'economia
encara fa caure el crédit viu (a Catalunya, un 4,7 % a finals del
2015).

e El primer trimestre la inestabilitat financera fa que els mercats
borsaris registrin pérdues, per bé que a I'abril es recuperen
parcialment. L’IBEX 35 perd un 5,4 % el primer quadrimestre.

e Milloren els drets liquidats de la Generalitat, perqguée augmenten els
ingressos del sistema de finangament que s'han rebut fins al marg.
Pero la recaptaci6 tributaria de la Generalitat disminueix un 4,9 %,
principalment per factors temporals de comptabilitzacio i gesti6. La
recaptacio tributaria de 'AEAT a Catalunya també disminueix (un
0,7 %), a consequéncia de I'lRPF i 'l VA.
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1.
L ’entorn de 'economia catalana

La recuperacio de I'economia mundial es debilita, i el 2016
creixera a un ritme més lent del que s’esperava, un 3,2 %

Els primers mesos de 2016 la recuperacio de I'economia mundial ha
seguit oferint senyals de fragilitat, després que I'any 2015 registres el
creixement (d’un 3,1 %) més baix des de la recessié del 2009. L'any va
comencar amb fortes tensions financeres, tot i que posteriorment s’han
suavitzat. Aquesta inestabilitat financera, que s’explica per factors com
els dubtes sobre I’economia xinesa i la situacio de preus minims en les
primeres materies (en particular el petroli), ha conduit a un
deteriorament de la confianca i a un creixement mes lent en el comerg
internacional i la inversié. El Fons Monetari Internacional (FMI) ha
tornat a rebaixar les seves previsions de creixement economic, de
manera gairebé generalitzada per regions; preveu que I’'economia
global creixera el 2016 un 3,2 %, dues decimes menys que la seva
anterior previsio, corresponent al mes de gener.

De cara al 2017, I'FMI espera un creixement mundial una mica més alt
(d’'un 3,5 %), gracies a una acceleracio en les economies emergents, que
passaran d’un creixement previst d’'un 4,1 % per al 2016 aun 4,6 %
I'any 2017. La millora esperada per als paisos emergents es basa en
I'expectativa de que les condiciones financeres per a aguestes
economies seran més favorables, mentre que també es confia en que la
desacceleraci6 I'economia xinesa segueixi sent gradual. Les economies
avancades continuaran amb un creixement modest, d’'un 1,9 % aquest
any i d'un 2 % I'any 2017, la qual cosa reflecteix el baix creixement
potencial. El prondstic més negatiu és per a les economies emergents
exportadores de primeres materies, especialment aquelles amb poc
marge de maniobra per compensar el deteriorament que pateixen en
els seus termes d’'intercanvi.

Les tensions financeres s’han suavitzat lleugerament, i el preu
del petroli ha pujat una mica

Darrerament el panorama internacional ha continuat amb una
evolucio poc dinamica, pero al mateix temps les tensions financeres
s’han suavitzat una mica. Després de les caigudes borsaries del gener i
febrer (que van conduir a que actius refugi com els bons alemanys
assolissin tipus d’interes minims) s’ha produit una certa recuperacio en
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les dltimes setmanes. L’economia xinesa s’esta comportant millor del
gue es preveia a principis d’any, i el petroli s’ha situat en valors una
mica més alts (I'abril ha registrat el preu més alt en cinc mesos). No
obstant aixo, continua el baix to de 'economia, de manera que I'FMI
aconsella que la politica monetaria a les economies avancades segueixi
sent acomodaticia. Es valoren positivament les mesures expansives del
Banc Central Europeu, aixi com la possibilitat que la Reserva Federal
demori les pujades de tipus d’'interés previstes per a aquest any. De

tota manera, des de diferents ambits s’insisteix en que la politica

monetaria per si sola és insuficient per impulsar el creixement, i que és

necessaria una politica fiscal més expansiva (destinada a inversio

publica productiva) i una accié més decidida en I'aplicacié de reformes

estructurals.

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

Diferencia amb les

Projeccions  projeccions de gener

2015 2016 2017 2016 2017

Economia mundial 3,1 3,2 3,5 -0,2 -0,1
Economies avangades 1,9 1,9 2,0 -0,2 -0,1
Estats Units 2,4 2,4 2,5 -0,2 -0,1
Japo 0,5 0,5 -0,1 -0,5 -0,4
Regne Unit 2,2 1,9 2,2 -0,3 0,0
Zona euro 1,6 1,5 1,6 -0,2 -0,1
Alemanya 1,5 1,5 1,6 -0,2 -0,1
Franca 1,1 1,1 1,3 -0,2 -0,2
ltalia 0,8 1,0 1,1 -0,3 -0,1
Espanya 3,2 2,6 2,3 -0,1 0,0

on desenolipament 40 41 46 02 o
Xina 6,9 6,5 6,2 0,2 0,2
india 7,3 7,5 7,5 0,0 0,0
Russia -3,7 -1,8 0,8 -0,8 -0,2
Ameérica llatina -0,1 -0,5 1,5 -0,2 -0,1
Africa subsahariana 34 3,0 4,0 -1,0 0,7
S{:Eir;ttal\f]itjé, nord d'Africa i 25 3.1 35 05 01

Font: World Economic Outlook , FMI (abril del 2016).

Els EUA mantindran el creixement en un 2,4 %, amb una demanda
externa debilitada, pero amb una evolucié molt favorable en el

mercat laboral

L’economia dels EUA va moderar el seu avang a finals del 2015.
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L’alentiment del comerg internacional i la forta apreciacié del dolar des
de finals del 2013 (tot i que comenca a revertir-se els ultims mesos)
han afavorit la debilitat en les exportacions. La demanda interna també
mostra menys dinamisme (sobretot per la caiguda de la inversio
energeética). En linia amb aquests resultats, I'FMI ha rebaixat les
perspectives de creixement: els EUA avancaran un 2,4 % aquest any
(enlloc del 2,6 % previst al mes de gener) i un 2,5 % el 2017. El primer
avancament del PIB del primer trimestre del 2016 ha confirmat la
tendencia de desacceleracio: I'increment trimestral ha estat tan sols
d’'un 0,5 % en taxa annualitzada, I'augment més baix en dos anys. En
termes interanuals la desacceleracio no és tan evident, ja que el
creixement del PIB s’ha mantingut en un 2 % interanual, igual que a
finals del 2015.

Tot i aquest escenari de moderacio del creixement, els indicadors
laborals als EUA segueixen mostrant una evolucié molt positiva, i
aquest fet, en un context de tipus d’interes encara molt baixos,
beneficia el consum privat. Altres elements que també recolzen
I'activitat sén el bon to dels indicadors del mercat de I’habitatge i el to
encara expansiu de la politica monetaria. En aquest sentit, la FED ha
suggerit que aquest any només hi haura dues pujades de tipus d’'interes
als EUA i no les quatre previstes, com a resposta a les incerteses que
existeixen en el panorama economic. Aquest missatge pot haver
contribuit a suavitzar les tensions en els mercats financers
internacionals.

Evolucié del preu del barril de petroli Brent i del preu de les
matéeries primeres

135 - 225

115 /\\ A \_/\/\_\/\ 200
I VG

0

o

(]

S

S

0

Q

E E

5 =
o) - 150

% \\ A{-t‘\ %

S 55 \\//_/ \\ »

£ S i

o

(]

15 ‘ ‘ ‘ - 100 S

Gen. Gen. Gen. Gen. Abr. e

2012 2013 2014 2015 2016* £

—nDolars per barril
—Euros per barril

index de preus de matéries primeres no energétiques en dolars (eix dret)

*La darrera dada correspon al preu mitja de I'1 al 21 d'abril del 2016.
Font: Banc d'Espanya i Ministeri d'Economia i Competitivitat.

7 Nota de Conjuntura Economica. 89 Abril de 2016 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



L’economia japonesa mostra una evolucio decebedora, i tan sols
avancara un 0,5 % el 2016

L’economia japonesa ha tingut una evolucié feble en els Gltims mesos.
El consum privat ha registrat una reduccio significativa i les
exportacions encadenen mig any de caigudes, en part pel creixement
més baix de Xina. La confianca empresarial també acusa aquest
panorama feble, de manera que I'index Tankan ha caigut al valor més
baix en tres anys. L'FMI preveu que I'economia japonesa creixera el
2016 un reduit 0,5 % (el mateix creixement que en 2015), mentre que
per al 2017 pronostica un descens en el PIB, que baixara un 0,1 %.

Creixement interanual del PIB (%)
6

_2\
\/
-4
N T T Y [ 1 1Y 2 [ 1 A2 I [ [T VAR
2012 2013 2014 2015 2016

—Zona euro —Espanya —EUA —Japé
Font: Eurostat, INE i Bureau of Economic Analysis.

L’economia xinesa s’esta comportant millor del previst (creixera
un 6,5 % el 2015), pero continua existint risc d’'una desacceleracié
brusca

El reequilibrament de Xina segueix sent un element de preocupacio en
I’entorn internacional. L’ultim any la seva desacceleracié ha provocat
contagi sobre els seus principals socis comercials, ha contribuit a
debilitar el comer¢ mundial, i ha estat determinant en I'increment de la
volatilitat financera, i en la caiguda dels preus del petroli i d’altres
primeres materies. Tot i aix0, els mesos més recents els indicadors de
I’economia xinesa han estat més favorables del que s’esperava a
principis del 2016. El risc d’'una desacceleraci6 brusca continua
existint, pero s’aprecia fortalesa en el consum, els serveis experimenten
un avang solid i s’han produit menys sortides netes de capitals. Per
aquest motiu, I'FMI ha revisat una mica a l'alga les previsions de
creixement de Xina que va fer al gener. Tot i que creixera menys que
I'any 2015, el 2016 avancara a un ritme significatiu, d’'un 6,5 %, i el
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2017 creixera un 6,2 %. D’altra banda, les seves economies veines del
sud-est asiatic també registraran un creixement notable, d’'un 4,8 %
enguany i d'un 5,1 % el 2017.

La forta contraccid a Brasil arrossega I’economia d’Ameérica
Llatina, que retrocedira un 0,5 % el 2016

Les economies de I’America llatina segueixen acusant I'enfonsament en
el preu de les primeres materies (molts paisos de la regio en sén
exportadors), I'enduriment de les condicions financeres i, sobretot, la
profunda recessié que experimenta Brasil. L’any 2015 el PIB del
conjunt d’America Llatina va retrocedir un 0,1 %, i 'FMI estima que
aquest any la contracci6 sera d’'un 0,5 %, mentre que per al 2017
s’espera una modesta millora, amb un creixement positiu d’'un 1,5 %.
De tota manera, les diferéncies entre paisos son significatives. A Brasil
I’economia caura un 3,8 % (el mateix descens que el 2015), amb una
situacio agreujada per la incertesa politica, el deteriorament de la
demanda interna i I'existéncia de forts desequilibris macroeconomics
(com I'elevat déficit public, que va superar el 10% del PIB I'any passat).
De cara al 2017 s’espera un creixement economic nul, d’'un 0 %. També
es registrara una certa contraccié del PIB a I’Argentina, amb un
descens d’'un 1% el 2016, pero les perspectives sén més favorables
perque esta reduint els seus desequilibris. En canvi, Méxic mantindra
un creixement relativament favorable (a I'entorn del 2,5 %), gracies als
vincles amb I'economia dels EUA.

L’economiarussa cauraun 1,8 % el 2016

Pel que fa a Russia, I'FMI ha retallat les seves previsions economiques,
i estima que aquest any el seu PIB caura un 1,8 % (I'anterior previsio de
gener estimava un descens d’'un 1 %), mentre que per al 2017 preveu
una lleu millora, amb un aveng¢ d’'un 0,8 %. L’economia russa continua
molt castigada pel baix preu del petroli, les sancions economiques i les
condicions financeres més restrictives per a bona part de les economies
emergents. D’altra banda, les economies de I’'Orient Mitja, Nord
d’Africa i Pakistan seguiran amb un creixement positiu, d'un 3,1 % el
2016, pero inferior a I'esperat per I'evolucio dels preus del petroli i per
les tensions geopolitiques que afecten la regio.

L’economia de la zona euro mantindra un creixement moderat
agquest any, d'un 1,5%

L'FMI ha rebaixat lleugerament les previsions per a la zona euro, pero
a grans trets continua pronosticant un escenari de continuitat del
creixement moderat. L’afebliment en la demanda externa, propiciat
per I'apreciacio de I'’euro en els ultims quatre mesos, es veura
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compensat pels efectes positius d’'un petroli barat i per les condicions
financeres favorables. Si I'any 2015 el PIB va créixer un 1,6 %, el 2016
avancaraun 1,5 %, i el 2017 un 1,6 %. En aquest sentit, la primera dada
de PIB del primer trimestre del 2016 ha estat forca favorable, ja que
mostra un augment trimestral del PIB d’'un 0,6 %, el més alt des de
principis del 2015, mentre que en termes interanuals el creixement
s’ha mantingut estable en un 1,6 % per quart trimestre consecutiu.

Les grans economies de la UEM també mantindran aquest any i el
vinent un creixement modest, en la linia del 2015. Alemanya creixera
un15%iun 1,6 % el 2016 i el 2017 respectivament, Francaun 1,1 % i
un 1,3 %, i Italiaun 1% iun 1,1 %. Al Regne Unit es produira una
desacceleracio: després d’avancar un 2,2 % el 2015, frenara fins a un
1,9 % el 2016, i el 2017 tornara a créixer un 2,2 %. Tot i aquest escenari
de creixement moderat, les tensions a la zona euro han incrementat els
altims mesos, a causa de la crisi dels refugiats, I'amenaga terrorista i
els efectes que es generarien davant un possible Brexit (el referendum
al Regne Unit es realitzara el 23 juny).

Evolucio del tipus de canvi de I'euro
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*La darrera dada correspon al preu mitja de I'1 al 22 d'abril del 2016.
Font: BCE.

El BCE anuncia noves mesures expansives, i alhora reclama un
paper més actiu de la politica fiscal

L’actuaci6 del Banc Central Europeu dels ultims mesos ha contribuit a
I'augment de la confianc¢a i ha apuntalat la recuperaci6 a la zona euro.
El mes de marg el BCE va anunciar noves mesures expansives, que
inclouen la reducci6 en 5 punts basics dels tipus d’interés d’operacions
principals de finangament i en la facilitat marginal de credit (fins al 0%
i el 0,25 %, respectivament), la rebaixa en 10 punts de la facilitat de
diposit (fins el -0,40 %), i 'augment de les compres mensuals del
programa d’actius (des dels 60.000 milions d’euros fins als 80.000
milions), amb un nou programa de compra de bons empresarials.
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Aquestes accions seguiran donant suport a I’activitat economica i
ajudaran a mantenir unes condicions financeres favorables. D’altra
banda, I'augment de la volatilitat financera a principis d’any va
provocar que pugessin les rendibilitats del deute public, pero
posteriorment han tendit a la baixa. En qualsevol cas, el BCE insisteix
en que la politica monetaria és insuficient, i que calen més esforgos en
materia fiscal (amb meés inversio publica en infraestructures, educacio i
R+D+l)) per part dels paisos amb uns comptes publics sanejats, com
és el cas d’Alemanya.

Evolucio del rendiment del deute public a 10 anys (%)
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Nota: el BCE no ha publicat la dada de Grécia corresponent al juliol de 2015, mes durant el
qual s'estava negociant el tercer programa d'ajuda financera d'aquest pais.
Font: BCE.

L'FMI rebaixa les previsions per al’economia espanyola (creixera
un 2,6 % el 20161 un 2,3 % el 2017), pero seguira avancant a un
ritme forca superior a la mitjana de la UEM

L’economia espanyola ha seguit donant mostres de fortalesa els ultims
mesos, fins i tot per sobre del previst. No obstant aix0, tot apunta a que
la feblesa del context internacional comenca a afectar a la confianca i a
la demanda externa, de manera que I'FMI ha rebaixat lleugerament les
previsions de creixement, per primera vegada des de I'any 2013.
L’organisme preveu que I’economia espanyola, despreés d’haver crescut
un 3,2 % el 2015, desaccelerara el seu ritme fins a un 2,6 % aquest any,
mentre que de cara al 2017 es pronostica un creixement d’un 2,3 %. El
Govern espanyol també ha reduit les seves previsions, que se situen en
un 2,7 % per al 2016 i en un 2,4 % per al 2017. Pel que fa al primer
trimestre del 2016, I'INE ha estimat un creixement trimestral del PIB
d’'un 0,8 %, superior al que s’esperava, i equivalent als augments
trimestrals dels dos trimestre previs. El ritme interanual s’ha moderat
una mica, des d’'un 3,5 % a un 3,4 %.
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Previsions macroeconomiques de I'economia espanyola
(% de variacié anual, excepte si s'indica el contrari)

Projeccions

2015 2016 2017
PIB (% de variacio real) 3,2 2,7 2,4
Demanda interna® 3,7 31 2,6
Despesa del consum final privat? 3,1 3,2 2,6
Despesa del consum de les administracions publiques 2,7 1,0 0,9
Formacio bruta de capital 6,4 5,6 4,6
Demanda externa’ -0,5 -0,4 -0,2
Exportacio de béns i sereis 5,4 53 57
Importacié de béns i seneis 7,5 7,0 6,7
Capacitat (+) o necessitat (-) de finangament respecte
a la resta del moén (% del PIB) 2.1 2.4 2.2
Deflactor del consum privat -0,5 -0,2 1,1
Ocupacié laboral® 3,0 2,5 2,2
Taxa d'atur (% de la poblacio activa) 22,1 19,9 17,9

! Contribucié al creixement del PIB.

ZInclou llars i institucions sense finalitat de lucre al servei de les llars.
% Ocupaci6 equivalent a jornada plena.

Font: Ministeri d'Economia i Competitivitat (abril del 2016).

Pel que fa a les previsions del Govern espanyol per components de
demanda, s’espera que el consum creixi significativament durant 2016
(un 3,2 %), si bé el 2017 alentira el seu aveng finsaun 2,6 %. La
formacio bruta de capital seguira amb la seva expansié (creixera un
5,6% aquest any i un 4,6 % el 2017), pero amb un perfil més moderat,
sobretot per la desacceleracio en la inversio en béns d’equipament. La
demanda externa tindra una aportacio negativa al creixement, perque,
tot i que es preveu un creixement notable de les exportacions (per
sobre del 5 % anual), les importacions avangaran amb un ritme meés
intens. Pel que fa al mercat de treball, el Govern espanyol preveu que
I'ocupacio seguira creixent per sobre del 2 %, i la taxa d’atur s’anira
reduint gradualment (el 2017 se situara en un 17,9%). Finalment, cal
destacar que, tot i els bons resultats en termes de creixement
economic, el déficit public espanyol ha seguit en valors molt elevats.
Segons Eurostat, I'any 2015 va ser d'un 5,1 % del PIB (5,9 % el 2014), el
nivell meés alt a la UEM després de Grecia (7,2 %). No obstant aixo, en
el seu escenari economic el govern espanyol preveu que el déficit public
espanyol es reduira fins a un 3,6% del PIB aquest any, i finsaun 2,9 %
I'any 2017.
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2.
El producte interior brut

L’economia catalana continua mantenint un fort creixement, del
0,8 % en termes intertrimestrals

L’economia catalana obté el primer trimestre d’enguany un fort
creixement que, segons la primera estimacio d’avan¢ que elaboren
conjuntament I'ldescat i el Departament de la Vicepresidéncia i
d’Economia i Hisenda, se situa en un 0,8 % intertrimestral; en termes
interanuals el creixement del trimestre és del 3,7 %. En comparacié
amb I’evolucié del trimestre anterior es produeix una lleu
desacceleracio, si bé dins d’'una mateixa dinamica expansiva que
probablement sera en el conjunt d’enguany una mica més moderada
que el 2015.

El motor de I'economia continua sent prioritariament la demanda
interna per bé que també les exportacions, en especial les de serveis
turistics sébn molt favorables. La dinamica de les exportacions de béns
és més incerta ates que la informacio disponible dels dos primers
mesos presenta molta variabilitat, malgrat que les dades més recents
del mes de febrer son positives, desprées d’'un primer mes de I'any a la
baixa.

En qualsevol cas, la creacio d’ocupacio indica que I'economia manté un
fort dinamisme. El nombre d’afiliats a la Seguretat Social presenta a
finals de marc¢ una taxa de creixement del 3,6 %, lleugerament per
sobre de la mitjana del 2015, al mateix temps, I'enquesta de poblacio
activa, mostra un creixement de I'ocupacio similar: del 3,5 % en el
primer trimestre del 2016.

Els indicadors de la dinamica empresarial reforcen el diagnostic
optimista de I'’economia. D’una banda, I'index de confianca
empresarial harmonitzat presenta una millora sectorial generalitzada,
excepte en la construccid, i d’'una magnitud superior a la que també
presenta la confianca empresarial a Espanya. D’altra banda, la creaci6
de societats mercantil mostra un vigor extraordinari (d'un 26,5 %
interanual el primer trimestre).

Cal destacar que, tot i els riscs financers i geopolitics que continuen
latents a escala mundial, la UE ha recuperat una dinamica més positiva
en el primer trimestre. Aixi, segons les dades fetes publiques per
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I’'Eurostat el creixement del primer trimestre ha pujat finsa un 0,5 %
intertrimestral, superant el dels dos trimestres previs. Al mateix temps,
les dades de creixement de I’economia espanyola del primer trimestre
son igualment positives amb un creixement intertrimestral del 0,8 %.
Aixi, doncs, I'entorn proper manté un bon ritme de creixement que
afavoreix la dinamica de I’economia catalana, tot i que cal també tenir
present que les previsions de 'economia mundial s’han vist revisades a
la baixa, com es comenta en el capitol anterior. Les mesures expansives
del BCE sembla que estan aconseguint frenar la tendencia
d’aflebliment de 'economia europea, si bé resta pendent veure en
guina mesura aquesta dinamica es consolida. De moment, els
indicadors tant de sentiment economic, com de clima de negocis
mostren a la zona euro una lleugera remuntada a I'abril.

Evolucio del PIB de Catalunya
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Font: Idescat i Departament de la Vicepresidéncia i d'Economia i Hisenda.
Producte interior brut de Catalunya
Dades corregides d'efectes estacionals i de calendari (% de variacio interanual)
2015 2016
Mitjana del 1r 2n 3r 4t 1r
2015  trimestre trimestre trimestre trimestre  trimestre
Agricultura -1,2 0,3 -0,5 -2,0 2,4 -0,7
IndUstria 2,7 2,2 2,2 3,1 3.4 3,6
Construccio 3,4 1,9 3,5 4,0 4,2 4,2
Seneis 3,6 3,1 3,5 3,8 4,0 3,8
PIB pm 3,4 2,8 3,2 3,6 3,9 3,7

! Dades d'avang
Font: Idescat i Departament de la Vicepresidéncia i d'Economia i Hisenda.

El VAB del sector industrial augmenta un 3,7 %, el ritme més alt
des del 2010

El VAB del sector industrial ha augmentat el primer trimestre del 2016

14 Nota de Conjuntura Econdmica. 89 Abril de 2016 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



un 3,7 % en termes interanuals, el creixement més alt d’enca del rebot
experimentat el 2010 posterior a I'enfonsament de I’'economia el 20009.

Durant els darrers 12 mesos (fins al febrer), la majoria de les principals
agrupacions sectorials presenten un creixement positiu. Les que
milloren més son la de fabricacio de productes de cautxu i plastic, la de
metal-lUrgia i la dels productes minerals no metal-lics. Les Uniques
branques industrials en que la produccié ha disminuit sén la de
captacio i sanejament d’aigua, la de materials de transport i la
d’industries extractives.

Evolucié de la producci6 industrial
Mitjana mobil dels darrers 12 mesos (% de variaci6 interanual)

Total d'IPI

Cautxu i plastics

Metal-largia i productes metal-lics
Productes minerals no metal-lics
Equips eléctrics, electronics i optics
Resta de manufactura

Quimica

Textils, confeccid, cuir i calcat
Productes farmaceéutics

Total d'indistries manufactureres
Maquinaria i equips mecanics
Alimentacio, begudes i tabac
Energia eléctrica i gas

Paper i arts grafiques

Indastries extractives

Material de transport

Aigua

m Febrer del 2016 m Febrer del 2015

Font: Idescat i INE.

La producci6 industrial augmenta meés a Catalunya que a la zona
euro

Continuant la tendéncia iniciada el 2013, la produccié industrial de
Catalunya mostra més vigor que la del conjunt de la zona euro i la dels
paisos que hi tenen més pes economic. Catalunya ha millorat els
resultats de I'any anterior, com també ho han fet la resta de paisos
considerats. La recuperacié de la produccio industrial d'Espanya el
2015 supera la dinamica de Catalunya. No obstant aixo, en els dos
primers mesos del 2016 el creixement de la produccio industrial a
Catalunya s’ha accelerat i torna a créixer per sobre d’Espanya.
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Evolucié de la producci6 indastrial ala zona euro
(mitjana mobil dels darrers 12 mesos, % de variacio interanual)

4,0

3,0

2,0
i
0,0

-1,0

Zona euro  Alemanya Franca Italia Espanya Catalunya

u Febrer del 2015 m Febrer del 2016
Dades amb els efectes de calendari corregits.

Font: Idescat, INE i Eurostat.

El sector de la construccié augmenta el seu VAB un 4,2 %, el
primer trimestre del 2016

Durant el primer trimestre d’enguany el sector de la construccié ha
mantingut, segons el primer avan¢ de dades, el mateix creixement
interanual del trimestre anterior: un 4,2 %. D’aquesta manera acumula
cinc trimestres consecutius de creixement, pero el nivell d’activitat
continua baix, ates el fort ajust experimentat durant anys.

Projectes visats pels col-legis d'arquitectes técnics
(nombre d'habitatges nous)

Nombre % de variacio interanual
2006 125.506 15,0
2008 26.452 -68,8
2014 3.635 51,4
2015 5.423 49,2
2016 (gener i febrer) - 73,9

Font: Ministeri de Foment.

Els projectes d'habitatges nous visats pels col-legis d’arquitectes técnics
continua a I'alga (amb un creixement del 73,9 % en els dos primers
mesos del 2016), impulsats per un augment dels preus, tot i que les
compra-vendes d’habitatges nous, encara registren valors negatius el
mes de febrer d’enguany.

Pel que fa a I'obra civil, la licitacio d’obra publica va disminuir el 2015,
despreés de la pujada dels dos anys previs. Les dades més recents
mostren un lleu creixement relatiu els dos primers mesos del 2016,
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pero el volum licitat es manté baix per la contencié de la inversio
publica a causa del procés de consolidacio fiscal.

Evolucio de la licitacio oficial
(mitjana mobil de 12 mesos)
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Font: Ministeri de Foment.

El sector de serveis creix un 3,8 %, gracies al dinamisme de la
demanda internai del turisme

El creixement de la demanda interna i en particular del consum
impulsen moltes activitats terciaries, i també ho esta fent el turisme i
en general el to positiu de 'economia. En el primer trimestre
d’enguany s’estima que el creixement d’aquest sector s’haura situat en
un 3,8 %, un dels creixements (juntament els obtinguts els dos
trimestres anteriors) més alts des del 2007, abans de la crisi.

Indicadors d'activitat de mercat del sector de serveis
(variacié interanual de la mitjiana mobil de tres mesos)
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Font: INE.
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Les activitats de mercat presenten uns resultats elevats en la majoria
de branques sectorials, si bé els resultats de I'ocupacio son els que
sintetitzen de forma més especifica la situacio del sector. Aixi segons
els registres d’afiliats a la Seguretat Social, I'ocupacié a finals del tercer
trimestre creixia a un ritme del 3,9 %.

El nombre de turistes estrangers que visiten Catalunya
s’incrementa un 8,3 % el primer trimestre de 2016

Entre gener i marg de 2016, el nombre de turistes estrangers s’ha
incrementat un 8,3 % interanual. Les dades disponibles de la despesa
del turisme estranger son dels dos primers mesos i mostren uns
resultats encara molt més elevats (15,7 %); cal pero tenir en compte
gue part d’aquest creixement esta afectat pel fet que el Mobile World
Congress s’ha celebrat enguany el mes de febrer, a diferéncia de I'any
passat que va tenir lloc al marg. Les pernoctacions hoteleres del primer
trimestre presenten també un creixement molt destacable (16,1 %),
tant pel que fa al turisme estranger, com al turisme interior i de la resta
de I'Estat. Pero cal també matisar les dades, sobretot pel que fa al
comportament del turisme interior i del procedent de la resta de
I'Estat: enguany la Setmana Santa ha coincidit el mes marg i I'any
passat a I'abril, de manera que I'increment del turisme no és
directament comparable; en qualsevol cas, el creixement homogeni
dels dos mesos anteriors és també positiu, pero no tan intens.

Indicadors del sector turistic (gener-marg de 2016)
(% de variaci6 interanual)

Catalunya Espanya
Turisme estranger
Nombre de turistes 8,3 13,9
Despesa turistica total* 15,7 5,8
Pernoctacions hoteleres
Turisme total 16,1 13,3
Turisme estatal 17,3 15,2
Turisme estranger 15,3 12,1

* Dades fins al febrer.
Font: INE.

La demandainternai les exportacions continuen fent de motor de
I’economia

Les dades de la comptabilitat trimestral de I'ldescat mostren el gran
impuls de la demanda interna en la fase actual de 'economia: les dades
del quart trimestre del 2015 mostren un creixement de la demanda
interna d'un 4,2 %, un increment de la despesa en consum de les llars
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d'un 4,0 %, un augment de la despesa en consum de les
administracions publiques d'un 4,2 % i un creixement de la formacio
bruta de capital d'un 4,5 %.

Ates que les dades avancades del PIB del primer trimestre del 2016
només s’elaboren des del vessant de I'oferta, caldra esperar a que
I’'ldescat publiqui la comptabilitat trimestral d’aquest trimestre per
disposar d’una estimacio dels agregats economics de demanda.

Aixi i tot, a partir dels indicadors disponibles es pot avancar que el
primer trimestre del 2016 el consum de les llars manté un dinamisme
fort, perd més moderat que en el trimestre anterior, com apunten els
indicadors de comerg al detall i altres indicadors, com ara la
matriculacio de vehicles de turisme. No obstant aixo, la magnitud de la
desacceleracié que mostren aquests indicadors és molt probablement
superior a la real, atés que aquestes dades estan afectades per I'efecte
Setmana Santa que, de la mateixa manera, que amplifica I'evolucio dels
els indicadors turistics, limita I’evolucio de la resta d’'indicadors
d’activitat i consum.

Evolucio del PIB de Catalunya
Dades amb els efectes estacionals i de calendari corregits (% de variacioé interanual)

2015 2015
Mitjana Primer Segon Tercer Quart
anual trimestre trimestre trimestre  trimestre
Demanda interna 4,0 3,4 3,9 4.4 4,2
Despesa en consum de les llars 3,6 2,8 3,4 4,1 4,0
Despesa en consum de les
adm?nistracions publiques? 3,3 2.3 3,2 3,6 4.2
Formacio bruta de capital® 5,7 6,2 6,0 5,9 4,5
Béns d'equipament i altres actius 6,4 7,7 6,7 6,6 4.6
Construccio 3,1 1,5 3,3 3,7 3,8
Saldo exterior® 4 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
Saldo amb I'estranger* -0,5 0,4 0,8 -0,6 1,1
Exportacions de béns i serveis 4.8 4.7 5,4 4.0 5,0
Importacions de béns i sernveis 7,3 4.4 8,9 6,7 9,4

Inclou la despesa en consum de les institucions sense finalitat lucrativa al servei de les llars.
2Inclou la variacié d'existéncies.

3Inclou el saldo amb l'estranger i amb la resta d'Espanya.

4 Aportacié al creixement del PIB.

Font: Idescat.

L’evolucié de I'ocupacio i de la renda disponible (amb dades de
I'economia espanyola) mostraven unes condicions economiques
favorables per al consum en el darrer trimestre del 2015, gracies a la
millora de la renda disponible impulsada per I'ocupacio i el descens en
I'impost sobre la renda. Aquests factors han continuat impulsant el
primer trimestre d’enguany la disponibilitat de recursos per al consum,
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sobretot a Catalunya, on I'ocupacio ha crescut més. D’altra banda, les
facilitats crediticies al consum és un altre factor que esta impulsant el
consum, al mateix temps que continuen presents unes condicions
macroeconomiques favorables en quan als tipus d’interés i preus del
petroli. Malgrat aixo, els indicadors de confianca dels consumidors (de
I'economia espanyola) van empitjorar notablement els tres primers
mesos de I'any pel clima d’incertesa vigent, tot i que les dades d’abril
publicades per la Comissio Europea sobre la confianca dels
consumidors a Espanya milloren el mes d’abril.

Pel que fa a la formaci6 bruta de capital, és dificil fer un balanc dels
canvis que es poden haver incorporat aquests mesos, tot i que
I'augment dels fluxos financers de nou crédit apunten que la inversio
en béns d’equipament s’ha mantingut ferma. Si bé la produccio
industrial de béns d’equipament ha evolucionat de manera feble, la
importacio d’aquests tipus de béns ha estat elevada. Altres dades com
la matriculacio de vehicles de carrega mostra un debilitament d’aquest
segment d’inversio, tot i que en part es deu al fet que els dies feiners no
son directament comparables els dos anys, per I'efecte Setmana Santa
comentat anteriorment.

Pel que fa a la inversi6 en construccid, I'evolucio de I'activitat apunta
cap una estabilitzacio del VAB en termes interanuals, una dinamica
gue no pot estar molt allunyada de la de la inversid. Cal parlar pero
d’una millora en el cas del subsector de I’'habitatge, com fa pales
I'increment del nombre de nova construccio visats pels col-legis
d’arquitectes tecnics, i d’'una dinamica practicament estabilitzada dins
d’uns nivells baixos en el cas de I'obra civil, llastada per la manca
d’inversio publica.

Sobre I'evolucio de la demanda externa, les dades dels intercanvis de
béns dels dos primers mesos de I'any mostren un increment mitja en
valors corrents de I'1% (que en termes reals se situaria al voltant del
2,6%), mentre que en el cas de les importacions el creixement és d'un
3,1% en valors corrents i al voltant d’un 5,9 % en valors constants.
Aquestes dades apunten per tant cap a un deteriorament del saldo
comercial de béns. No obstant aixo, caldra veure el comportament del
comerc de marg (i de les dades corregides d’efecte calendari i
d’estacionalitat) per poder copsar la dinamica real del sector exterior
de béns, ates que les dades disponibles mostren un comportament amb
molta variabilitat, sobretot en el cas de les exportacions. Pel que fa a
I'altre component basic de la demanda externa, el turisme, el balang és
meés positiu, tot i que també en aquest cas hi ha factors que dificulten
una conclusio clara del seu comportament, atesa la diferents
localitzacié mensual de la Setmana Santa entre el 2015 i el 2016.

20 Nota de Conjuntura Economica. 89 Abril de 2016 il

I' Generalitat de Catalunya
¥ Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



Indicadors de demanda (% de variacié interanual)

Matriculacions

Vehicles de Estoc de crédit al
Comerg al detall Turismes carrega sector privat*
2014
4t trimestre 4,1 26,0 27,7 -7,6
2015
1r trimestre 4,0 36,5 48,4 -6,6
2n trimestre 2,9 21,7 39,3 -6,5
3r trimestre 2,2 32,4 29,3 -6,1
4t trimestre 3,3 17,7 24,7 -4,3
2015
1r trimestre 2,5 7,9 2,9 -

* Concedit per les entitats de diposit.

Font: INE, Banc d'Espanya i Direccié General de Transit.
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3.
El comerc exterior

Les exportacions de béns augmenten fins al febrer un 1 %, i les
importacions, un 3,1 %

Després d’'un 2015 de nou récord d’exportacions, les dades acumulades
fins al febrer del 2016 mostren un creixement de les exportacions d'un
1,0 %. Les importacions han crescut un 3,1 % en el dos primers mesos
de I'any, per sota del que ho van fer en el conjunt del 2015 (5,9 %). El
déficit comercial de béns de Catalunya amb I'estranger s’eixampla
lleugerament.

Si es pren com a referencia I'evolucio dels preus de les exportacions i
les importacions de I’economia espanyola (fins al febrer del 2016, amb
caigudes de I'1,6 % i -2,8 %, respectivament), en termes de volum
I'evolucio de les exportacions catalanes se situaria en un 2,6 %, i el de
les importacions, en un 5,9 %.

Evolucié del comer¢ de béns amb I'estranger
(mitjana mobil de 12 mesos, % de variaci6 interanual)

30 90
20 60
N / "
-10 p\’\//// -30

Gen. Gen. Gen. Gen. Gen. Feb.
2011 2012 2013 2014 2015 2016

—EXxportacions (eix esquerre) —Importacions (eix esquerre)
—Déficit comercial (eix dret)

Nota: dades en valors corrents.
Font: Idescat i Agencia Tributaria (AEAT).

La competitivitat de costos millora lleugerament

La competitivitat —valorada en termes de costos laborals unitaris (amb
dades a escala estatal) i tipus de canvi— ha millorat lleugerament
durant el conjunt del 2015, com també ho va fer en el conjunt de I'any
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2014. Respecte a la zona euro, els costos laborals unitaris de les
manufactures han disminuit 1,6 punts en termes relatius. En
comparacio amb el conjunt dels paisos desenvolupats, els costos
laborals unitaris han disminuit més (4,6 punts) i, al mateix temps,
I'aportacié del component nominal ha estat favorable, gracies a la
depreciacio del valor de I'’euro enfront del dolar.

indexs de competitivitat segons costos laborals unitaris
en manufactura i tipus de canvi
(dades de I'economia espanyola; index 1999 = 100)
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Nota: I'increment de I'index indica pérdua de competitivitat.
Font: Banc d'Espanya.

Les exportacions a la UE augmenten meés que les destinades a la
resta dels mercats

Tal i com va passar al 2015, les exportacions catalanes cap als paisos de
la UE han aportat la major part del creixement. Fins al febrer del 2016
les exportacions a la UE han mantingut una taxa de creixement
moderada, del 1,7 %, pero superior a la del conjunt de les exportacions
(1%).

Aquest inici d’any 2016 mostra una noticia positiva per a les
exportacions catalanes, com és la recuperacio de les vendes adrecades
a Franca 6,3 %, el principal client de Catalunya fora de I'estat espanyol.
En canvi, les exportacions a al Regne Unit i a Portugal han disminuit,
en contrast amb el creixement de dos digits del 2015. També destaca la
millora del comportament de les exportacions de Catalunya a la resta
d’Europa (1,7 %) amb forts creixements a Turquia i Suissa, tot i la
persistent davallada del comer¢ amb Russia. Els dos primers mesos del
2016 les exportacions cap als EUA han registrat un impuls del 8,7 %,
menor pero que el del conjunt de I'any anterior. També les
exportacions adrecades a I’Ameérica llatina mostren un alentiment, ates
gque han crescut un 2,3 %. Cal subratllar la notable caiguda que
experimenten les exportacions al continent asiatic (a excepcio de
I’Orient Mitja), on destaquen dos paisos amb importants reptes
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macroeconomics com la Xina (-12,5 %) o el Jap6 (-20,0 %). Finalment,
els socis comercials de la riba sud del Mediterrani han tingut
comportaments distints, vegi’s Algeria (-9,4 %) i el Marroc (16,6 %).

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

2015 Gener-febrer del 2016

Unié Europea 6,6 1,7
Franca -0,8 6,3
Alemanya 9,5 1,3
ltalia 14,6 3,1
Portugal 10,1 -3,2
Regne Unit 10,7 -11,7
Resta d'Europa -3,7 1,7
Suissa 3,3 4,2
Ameérica del Nord 20,7 9,8
EUA 21,0 8,7
America llatina 7,8 2,3
Asia (sense Orient Mitja) 11,5 -14,5
Japé 14,7 -20,0
Xina 14,9 -12,5
Orient Mitja 18,6 12,2
Africa -1,7 1,8
Algeéria -9,4 -9,4
Marroc 10,2 16,6
Resta del mén -17,7 10,7
Total 6,1 1,0

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

Els principals sectors que impulsen les exportacions son la
inddstria quimica i els béns d’equipament

El principal sector exportador catala, la industria quimica, que suposa
mes d’'una quarta part del total d’exportacions, ha augmentat les
vendes a I'exterior un 6,9 % fins al mes de febrer i aporta la major part
del creixement acumulat. Les exportacions que han crescut més (un
11,2 %) soOn les dels béns d’equipament, on destaca el material de
transport per carretera. L’altre sector que fa una aportacié important al
creixement total de les exportacions és I'alimentari, que s’'incrementa
un 5,8 %. El sector de I'automobil, que va sorprendre pel fort
creixement de 2015, ha rebotat a la baixa, amb una caiguda de I'11 %.
També cauen les exportacions de manufactures de consum (un 4,2 %)
en particular el textil i el calgat.
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Exportacions per sectors economics (gener-febrer del 2016)
(valors corrents, % de variacio interanual)

Catalunya Espanya
Alimentacio 5.8 6,0
Productes energetics -10,9 -3,8
Matéries primeres -20,3 -11,3
Semimanufactures no quimiques -0,8 -3,1
Productes quimics 6,9 3,3
Béns d'equipament 11,2 4,5
Automocid -11,0 7,6
Béns de consum durador 3,2 33,7
Manufactures de consum -4,2 6,9
Altres -32,6 -49,5
Total 1,0 2,4

Font: Ministeri d'Economia i Competitivitat.

Exportacions de productes industrials per nivell tecnologic
(valors corrents, % de variacid interanual)

2014 2015
Nivell tecnologic alt 6,2 10,5
productes farmaceutics 5,6 7,3
productes informatics, electronics i optics 8,1 20,1
altres 8,7 27,3
Nivell tecnologic mitja alt 1,5 6,2
productes quimics -0,2 3,4
materials i equips eléctrics; maquinaria i vehicles 2,8 8,7
altres -2,0 -7,6
Nivell tecnologic mitja baix 0,2 2,7
cautxU i matéries plastiques, productes minerals 20 47
no metal-lics i metal-llrgia ' '
productes metal-lics 1,4 5,9
altres 6,7 -7,5
Nivell tecnologic baix 4,5 6,7
productes alimentaris, téxtils, cuir i calcat, fusta i 4.6 5.6
paper
altres 3,4 20,2
Total de productes industrials 2,6 6,2

Font: Idescat, a partir de dades del Ministeri d'Economia i Competitivitat.

El creixement de les exportacions durant els dos primers mesos de
I'any és inferior al que hi va haver el 2015, pero no es poden treure
gaires conclusions atés que les dades mensuals presenten molta
variabilitat. Aixi mentre que al gener van disminuir un 3,0 %, al febrer
han augmentat un 4,8 %. De moment, en el conjunt dels dos primers
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mesos les exportacions catalanes estan creixent menys que les
exportacions espanyoles a diferencia del que va passar en el conjunt
del 2015.

Sobre els resultats del 2015, ja es disposa de dades de I'evolucio de les
exportacions industrials per contingut tecnologic que refermen els
bons resultats obtinguts. Aixi, les exportacions d’alt contingut
tecnologic de I'any 2015 (engloben les branques de productes
farmaceutics i d’equips informatics, electronics i optics) van créixer un
10,5 %, superant les del conjunt de les exportacions industrials (6,2 %).
Les exportacions de nivell tecnologic mitja alt van créixer un 6,2 %, i
les de baixa tecnologia ho van fer en un 6,7 %. L’any 2014, les
exportacions d’alt nivell tecnologic també van ser les que van créixer
més.

Les importacions continuen al’al¢ca els dos primers mesos de
2016, per latracci6é de la demanda internai el bon to de la
produccio6 industrial

El notable creixement de les importacions que va tenir lloc el 2015
(5,9%) s’ha moderat lleugerament durant els dos primers mesos del
2016: finsa un 3,1 % a Catalunya i un 1,0 % a Espanya, en part per la

Importacions per sectors economics (gener-febrer del 2016)
(valors corrents, % de variacio interanual)

Catalunya Espanya
Alimentacio 2,4 10,5
Productes energetics -34,5 -30,7
Mateéries primeres 12,9 -12,5
Semimanufactures no quimiques -3,5 -4,5
Productes quimics 5,0 4,1
Béns d'equipament 8,1 9,4
Automocid 19,7 6,9
Béns de consum durador -0,4 8,9
Manufactures de consum 7,1 10,6
Altres 250,4 23,1
Total 31 1,0

Font: Ministeri d'Economia i Competitivitat.

forta contraccio del valor de les importacions energetiques. La resta
d’agrupacions considerades registren creixements. En agquest sentit,
I'augment més notori correspon al sector de I'automobil (19,7 %) i als
béns d’equipament (8,1 %) i les manufactures de consum (7,1 %),
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indicadors de I'augment del consum de les llars. A Espanya, les
importacions de manufactures de consum i de productes alimentaris
son les que meés creixen (un 10,6 % i un 10,5 % respectivament).
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4.
Mercat de treball

L’ocupacié continua avancant amb intensitat, amb un creixement

d’'un 3,5% interanual

Els Gltims mesos I'ocupacié ha seguit mostrant una evolucié molt
positiva, seguint la pauta de recuperacio iniciada a finals del 2013.
Segons I'enquesta de poblacio activa, el primer trimestre del 2016 fins i
tot ha accelerat el seu creixement, ja que I'ocupacié ha augmentat un
3,5 % interanual, el ritme meés alt des de I'any 2006 (I’altim trimestre
del 2015 va registrar un creixement interanual d’'un 1,8 %). En valors
absoluts, el nombre d’ocupats ha augmentat en 104.400 persones els
ultims dotze mesos. El registre d’afiliacié a la Seguretat Social també
confirma la forta creacié d’ocupacié, amb un creixement interanual
d’'un 3,5 % durant el primer trimestre del 2016 (igual que el creixement
corresponent a I’'EPA). No obstant aixo, no es detecta una acceleracio
com en el cas de I'’enquesta, ja que el creixement de I'afiliacio és una
mica inferior al que s’experimentava el quart trimestre del 2015 (d'un

3,7 % interanual)

Dinamica de l'ocupacié
(% de variacio interanual)
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A Espanya l’ocupacio creix a bon ritme (3,3 % interanual segons
I’'EPA), pero una mica menys que a Catalunya

A Espanya, 'EPA mostra també un comportament dinamic de
I'ocupacio, que augmenta un 3,3 % interanual el primer trimestre.
Aguest ritme supera una mica al que es va registrar al llarg del 2015
(quan va incrementar un 3%). Les dades d’ocupacio corregides
d’estacionalitat i de I'efecte del calendari (només disponibles per a
Espanya), també apunten a una petita acceleracio, ja que el creixement
intertrimestral corregit ha estat d’'un 0,9 %, més alt que el del quart
trimestre del 2015 (0,8 %). En canvi, I'afiliacio a la Seguretat Social, tot
i que manté un creixement significatiu a Espanya (creix un 2,8 %
interanual el primer trimestre), ha moderat una mica I’'avang en
comparacio amb finals del 2015, quan avancava un 3,3 % interanual. A
la vista d’aquestes dades, I'ocupacio presenta el primer trimestre un
comportament més favorable a Catalunya que a la mitjana de I'Estat.

Construccio i serveis son els sectors que lideren el creixement
interanual de I'afiliacio

Segons la informaci6 sectorial de I'afiliacio a la Seguretat Social
(corresponent al mes de marg¢ del 2016), tots els grans sectors
d’activitat generen ocupacié a bon ritme. L’afiliacié manté un
creixement solid als serveis (d’'un 3,9 % interanual). La construccio
també mostra un augment de I'afiliacié d’'un 3,9 %, pero que
representa una certa moderacio en comparacio amb el fort creixement
experimentat el 2015 (que va superar el 5 % anual). A la industria
també es crea ocupacié a un ritme significatiu i forca estable (el marg
I'afiliacié augmenta un 2,4 % interanual). D’altra banda, en I'evolucio
per sectors d’activitat continua havent-hi molta discrepancia entre les
dades de 'EPA i les de la Seguretat Social. L’enquesta corrobora el
creixement de I'ocupacio a la industria i sobretot als serveis. Pero, en
canvi, I'EPA detecta una caiguda interanual de I'ocupacié en el sector
de la construccio que sembla poc coherent amb el creixement positiu
(amb un perfil de desacceleracio) que es despren d’altres indicadors
sectorials.

El detall de la informacio sectorial de I'afiliaci6 a la Seguretat Social
mostra un ritme de creixement notable en la majoria de branques, i en
especial en les del sector serveis. En aquest sentit, destaca el fort
creixement de I'afiliacio en I'epigraf anomenat activitats relacionades
amb I'ocupacio (gairebé un 17 % interanual), que s'accelera respecte el
ritme de creixement mostrat al llarg del 2015. Cal recordar que aquest
epigraf inclou les persones que treballen per a empreses de treball
temporal i que poden estar contractades en qualsevol altre sector
d’activitat. També destaca el creixement de I'afiliacio en les branques
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de programacio i consultoria informatica i en les activitats
administratives d'oficina. En termes absoluts, també cal esmentar el
creixement de la restauracio (que correspon a I'epigraf anomenat
serveis de menjar i beure), el comerg (al detall i a I'’engros) i les
activitats més relacionades amb els serveis publics (educacio,
administracié publica, sanitat). En les branques industrials també es
produeix una millora gairebé generalitzada. En particular, destaca el
fort creixement de I'afiliacio en la indlstria alimentaria, i la fabricacio i
reparacio de maquinaria.

Evoluci6 de I'afiliaci6 a la Seguretat Social a Catalunya per grans sectors
(% de variacié interanual)
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Font: Ministeri d'Ocupacio i Seguretat Social.

Fort creixement de I'ocupacio assalariada

La millora que mostra I’'EPA el primer trimestre sobretot ha beneficiat
I'ocupacio assalariada, que accelera la seva expansio6 fins aun 4,7 %
interanual, mentre que els no assalariats experimenten un retroces.
Aquesta feblesa en I'ocupacio per compte propi també s’observa en les
dades d’afiliacié al régim d’autonoms, que presenten un creixement
moderat (1,3 % interanual) i for¢ca més baix que el creixement de
I'afiliacié d’'un 4 % del régim general (que aglutina els assalariats). Dins
de I'ocupacié assalariada, es produeix un creixement tant en el sector
privat com al public. D’altra banda, segons el tipus de jornada el gruix
de I'ocupacié creada els ultims dotze mesos ha estat basicament a
jornada completa (més d’un 80 % dels nous llocs creats). No obstant
aixo,
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I'ocupacio6 a temps parcial també anota una millora, i passa a registrar
un creixement interanual positiu (4,1 %) per primera vegada en un any
i mig.

L'ocupacio temporal mostra un creixement molt intens (12,7 %
interanual), superior al de I'ocupaci6 fixa (2,9 %)

Els tres primers mesos d’enguany I'ocupaci6 temporal ha seguit
mostrant un creixement molt dinamic, per quart trimestre consecutiu.
Tot i aix0, I'ocupacio indefinida també ha millorat, i passa a registrar
un creixement interanual positiu, d’'un 2,9 %, després de tres
trimestres de descens. En termes absoluts, dels 117.100 llocs de treball
assalariats que s’han creat en termes nets els ultims dotze mesos, un
50,4 % sén ocupats indefinits, i un 49,6 % corresponen a assalariats
amb contracte temporal. Les dades de 'EPA per a Espanya també
indiquen un fort dinamisme de I'ocupaci6 temporal (que creix un
10,1% interanual), mentre que I'ocupacio fixa augmenta un 1,8 %.
D’altra banda, les dades de les oficines de treball de la Generalitat
(OTQG) relatives als contractes registrats mostren durant el primer
trimestre del 2016 un creixement tant en el nombre de contractes
indefinits (que ha estat un 8,2% superior al mateix periode del 2015)
com en el de contractes temporals (s’han signat un 5,7 % més que al
mateix periode de I'any anterior).

Variacio interanual del nombre absolut d'ocupats
(milers de persones)
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La poblacié activa creix en termes anuals, mentre que la taxa
d’ocupacio de 16 a 64 anys assoleix el valor més alt des del 2010

(65,2 %)

El primer trimestre del 2016 s’observa una canvi de tendéncia en la
poblacié que es declara activa que, després d’acumular meés de quatre
anys amb caigudes interanuals, presenta un creixement positiu, tot i
gue de poca magnitud (0,2 % interanual). Al mateix temps, la poblacié
en edat de treballar (de 16 a 64 anys) ha seguit disminuint, pero de

manera molt més moderada que els ultims anys (cau un 0,2 %

interanual). La taxa d'activitat de 16 a 64 anys puja una mica i es manté
en valors molt alts (79 %), propers als maxims historics.

Magnituds del mercat de treball a Catalunya i a Espanya

Quart Primer
trimestre  trimestre
2014 2015 del 2015 del 2016

Catalunya

Poblacio activa (% de variacio interanual) -1,5 -0,6 -0,9 0,2

Poblacié ocupada (% de variacio interanual) 2,1 1,5 1,8 3,5
Assqlqriats amb contracte de treball 2.0 0,2 1.8 2.9
indefinit
Assalariats amb contracte de treball 0.0 8.7 15,5 12.7
temporal

Poblacio en atur -13,4 -9,1 -11,6 -12,9

Taxa d'activitat de la poblacio 79.0 78.9 78.7 79.0

de 16 a 64 anys (%)

Taxa d'ocupacio6 de la poblacié 62.9 64.2 64.7 65,2

de 16 a 64 anys (%)

Taxa d'atur (%) 20,3 18,6 17,7 17,4
Homes 20,6 17,8 16,5 16,3
Dones 20,0 19,4 19,1 18,7
Poblaci6 de 16 a 24 anys 47,1 42,3 39,0 37,6

Taxa de temporalitat (%) 18,3 19,6 20,3 19,6

Proporcié d'ocupacié a temps parcial (%) 15,3 13,9 14,3 14,3

Espanya

Poblaci6 activa (% de variacio interanual) -1,0 -0,1 -0,7 -0,3

Poblacio ocupada (% de variaci6 interanual) 1,2 3,0 3,0 3,3

Poblacio en atur (% de variaci6 interanual) -7,3 -9,9 -12,4 -12,0

Taxa d'activitat de la poblacio 753 755 75.4 75.3

de 16 a 64 anys (%)

Taxa d'ocupacié6 de la poblacié 56.8 58.7 59.5 59.4

de 16 a 64 anys (%)

Taxa d'atur (%) 24,4 22,1 20,9 21,0

Font: enquesta de poblacié activa (EPA), de I'INE.
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D’altra banda, el creixement de I'ocupacié ha provocat una millora
significativa en la taxa d’ocupacio de la poblacio de 16 a 64 anys, que
puja fins a un 65,2%, el percentatge més alt des del tercer trimestre del
2010. Per genere, la taxa d'ocupacio dels homes és la que més millora,
jaque pujafins aun 69,7 % (3,1 punts més que a principis del 2015).
La taxa d'ocupacié femenina ha augmentat fins a un 60,8 %.

Taxa d'activitat i taxa d'ocupacio(% de poblacié de 16 a 64 anys)
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La taxa d’atur baixafinsaun 17,4 % i la taxa dels homes es
redueix 3,6 punts percentuals

El dinamisme de I'ocupacié ha permeés que la poblacié en atur segueixi
disminuint, amb una davallada d’'un 12,9 % interanual. La taxa d’atur
s’ha reduit fins a un 17,4 %, el valor més baix des del tercer trimestre
del 2010. Per col-lectius, s’ha produit una millora generalitzada en
comparacio amb principis del 2015. Cal destacar la reduccio molt
significativa en la taxa d’atur dels homes, que baixa fins a un 16,3 % (a
principis del 2015 era 3,6 punts superior), tot i que la taxa d’atur
femenina també ha disminuit, fins a un 18,7 %. | per grups d’edat s’ha
produit un descens molt pronunciat en la taxa d’atur de la poblacio de
16 a 24 anys, que disminueix més de vuit punts en un any fins a situar-
se en un 37,6 %. No obstant aix0, una part de la caiguda de la taxa
d’atur juvenil s’explica pel fet que un part de joves aturats ha passat a
la inactivitat (i aixo també inclou els que retornen al sistema educatiu i
no busquen feina). De fet la taxa d’ocupacio juvenil presenta una
millora més aviat modesta al llarg de I'Gltim any: a principis del 2015
erad’'un 23,8 %, mentre que el primer trimestre del 2016 tan sols ha
pujat fins a un 24,8 % (és a dir, que de cada 100 joves de 16 a 24 anys,
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menys d’una quarta part estan ocupats).

Les taxes d’atur de la resta de grups d’edat, que també van a la baixa,
son forca inferiors a la dels joves (la de 25 a 54 anys és d’'un 15,9 %, i la
de 55 a 64 anys és d’'un 17,2 %). Aixi mateix, la taxa d’atur de la
poblaci6 estrangera, tot i que és molt més alta que la mitjana, segueix
una evolucié descendent i se situa en un 30,6 % el primer trimestre del
2016. El comportament positiu del mercat de treball a principis del
2016 també ha permeés un descens en l'atur de llarga durada (persones
en atur que cerquen feina des de fa més d'un any), que se situa en un
57,4 % (a principis del 2015 era d'un 60,6 %). En canvi, la proporcio
d’atur de molt llarga durada (persones que cerquen feina des de fa més
de dos anys) continua a l'al¢a, i representa un 42,9 % del total
d’aturats.

Evoluci6 de la taxa d'atur
(% d'aturats / poblacié activa)
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La taxa d’atur se situa en un 21 % a Espanya, mentre que ala
zona euro baixa fins aun 10,3 %

A Espanya la poblacio en atur segueix reduint-se en termes
interanuals, en part gracies a la reduccié de la poblacié activa, que
disminueix un 0,3 %. EI primer trimestre del 2016 la taxa d’atur s’ha
situat en un 21 %, forca inferior a la taxa que presentava a principis de
I'any passat (d’un 23,8 %). Aixi, d’acord amb aquestes dades, la taxa
d'atur de Catalunya (17,4%) segueix en valors molt inferiors a la
mitjana estatal. Pel que fa a la zona euro, s’observa com la taxa d’atur
va reduint-se lentament des de finals del 2013. El primer trimestre del
2016 ha baixat fins a situar-se en un 10,3 % (taxa ajustada
d’estacionalitat i de I'’efecte del calendari), la taxa més baixa des del
tercer trimestre del 2011. Al llarg dels Gltims dotze mesos, la taxa
d’atur ha millorat a la major part dels paisos de de la zona euro; tot i
aixo, continua sent molt elevada a Grécia (24,4 %, amb dada del quart
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trimestre del 2015) i a Espanya (20,5%, amb la dada ajustada
estacionalment que publica Eurostat). En canvi, les taxes d’atur més
reduides corresponen a Alemanya (4,3 %) i Malta (5 %).

L’atur registrat acumula més de 2 anys de caiguda interanual a
Catalunya, amb un descens forgca superior al d’Espanya

L’atur registrat ha accentuat els ultims mesos la tendencia de caiguda
interanual que va iniciar I'any 2013. El mes de marg¢ el ritme de
descens en el nombre d’aturats s'ha intensificat finsaun 12,5 %
interanual, la caiguda més forta des que va comencar la recuperacio del
mercat de treball. Com d’altres indicadors laborals, I'atur registrat
mostra una evolucié més favorable a Catalunya que a Espanya, ja que
I'atur registrat en el conjunt de I'Estat baixa amb menys intensitat. En
particular, el mes de marg el descens interanual és d’'un 8 %.

Evolucié de I'atur registrat
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D.

L’evolucio dels preus i dels
salaris

5.1. L’evolucio dels preus

La inflacio es manté en negatiu (-0,6 % interanual el marg)

Els primers mesos de I'any la inflacié ha continuat en taxes negatives.
El marg la taxa interanual de I'lPC a Catalunya ha estat d’'un -0,6 %, (el
febrer va ser d’'un -0,5 interanual). Es prolonga, per tant, I'’etapa de
moderacid historica de la inflacid, que va comencar a mitjan 2013 i que
es va accentuar I'any 2015, en gran mesura per la davallada registrada
en el preu internacional del petroli. Tot i aix0, la inflacié subjacent no
mostra una contencio tan forta com I'index general, i després d’haver
assolit minims I'any 2014, ha anat creixent lentament, en sintonia amb
la recuperacio economica, fins arribar a un 1,3 % interanual els mesos
de febrer i marg. D’altra banda, el paper moderador del petroli sobre la
inflacié pot desapareixer els mesos vinents, ja que és dificil que la

Evolucié de I'lPC i de la inflacié subjacent
(% de variaci6 interanual)
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cotitzacio del cru es redueixi molt meés, ates que esta en valors minims.
De fet, el preu del petroli Brent el mes d’abril s’ha situat en mitjana en
valors proxims als 39 dolars per barril, en un preu encara molt reduit,

pero superior als 30 dolars registrats el mes de gener del 2016.

Evolucié de I'lPC per grups de despesa (% de variacio interanual)
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Catalunya
Mitjana del 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
Mitjana del 2014 0,1 01 12 02 1,7 01 07 -11 -61 -07 09 05 16
Mitjana del 2015 -0,2 1,8 11 04 -15 02 01 45 -18 01 13 10 20
Desembre del 2014 -0,7 0,2 o0 03 04 -01 -01 58 57 -07 14 09 19
Desembre del 2015 03 21 112 o5 -16 06 02 -2,7 04 07 11 09 20
Gener del 2016 00 21 o6 04 -48 07 -01 -17 12 102 11 13 19
Febrer del 2016 05 1,3 o1 05 51 o7 -01 45 27 06 11 17 19
Mar¢ del 2016 -0,6 1,7 02 05 52 10 -01 54 27 04 11 16 19
Espanya
Mitjana del 2013 1,4 2,8 61 00 09 09 69 04 42 07 81 05 21
Mitjana del 2014 -0,2 -0,3 14 01 13 05 01 -09 61 -14 18 05 10
Mitjana del 2015 -05 1,2 14 03 -21 02 01 45 -18 04 11 08 16

Desembre del 2014 -1,0 -0,3 o4 02 02 -06 02 55 57 -12 13 06 1,3
Desembre del 2015 00 18 13 05 -23 0O01 05 -28 05 02 05 09 17

Gener del 2016 -0,3 21 069 04 60 01 04 -19 12 -02 05 13 15
Febrer del 2016 -0,8 1,3 o4 04 63 02 05 47 27 -01 05 14 15
Marg del 2016 -0,8 1,7 o4 04 63 03 05 53 27 00 05 16 15

Font: elaboraci6 a partir de les dades de I'INE.

El grup de despesa amb una inflacié més alta és el de
comunicacions (2,7 % interanual), després de molts anys de
reduccions de preus

La gran majoria dels grups de despesa de I'lPC presenten un
comportament moderat dels preus. L’apartat que experimenta un
creixement més alt, d’'un 2,7 %, és el de comunicacions. Aquest és un
fet insolit, ja que aquest grup de despesa ha registrat una tendencia
gairebé constant de caiguda de preus durant els Ultims quinze anys. En
segon lloc, destaca 'augment dels preus de les altres despeses (que
inclouen, entre d’altres, les assegurances i els productes d’Us personal),
amb un creixement d'un 1,9 %. Tambeé cal destacar I'acceleracio en el
grup dels hotels, cafés i restaurants, segurament relacionada amb
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I'expansio del consum privat i del turisme: el seu creixement de preus
és encara contingut (1,6 % interanual), pero en els dos ultims mesos ha
assolit el ritme més alt des de finals del 2012. En sentit contrari, els dos
grups més beneficiats pel baix preu del petroli, que sén els transports i
les despeses d’habitatge, registren una caiguda interanual dels seus
preus, d’'un 5,4 % i d’'un 5,2 % interanual respectivament.

Evolucié de I'lPC per grups especials (% de variacio interanual)

index de preus sense aliments no elaborats ni
productes energétics

Béns
industrials Alimentaci6
sense elaborada,

productes begudes  Alimentacio Productes
Total Seneis energetics i tabac no elaborada  energétics®
Catalunya
Mitjana del 2013 1,9 1,9 1,1 3,2 3,2 -0,3
Mitjana del 2014 0,4 0,4 0,1 0,6 -0,7 -1,1
Mitjana del 2015 0,9 1,0 0,5 1,2 2,9 -8,8
Desembre del 2014 0,4 0,7 0,1 0,1 0,4 -8,6
Desembre del 2015 1,1 1,2 0,9 1,6 2,7 -7,0
Gener del 2016 1,1 1,2 0,8 15 2,9 -9,6
Febrer del 2016 1,3 1,6 0,8 1,4 0,7 -13,3
Marg del 2016 1,3 1,5 0,8 1,3 2,0 -14,3
Espanya
Mitjana del 2013 1,4 1,4 0,6 3,1 3,6 0,0
Mitjana del 2014 0,0 0,1 -0,4 0,4 -1,2 -0,8
Mitjana del 2015 0,6 0,7 0,3 0,9 1,8 -9,0
Desembre del 2014 0,0 0,3 -0,2 -0,2 -0,4 -8,5
Desembre del 2015 0,9 0,9 0,6 1,4 2,6 -7,5
Gener del 2016 0,9 1,0 0,5 1,4 3,3 -10,3
Febrer del 2016 1,0 1,3 0,5 1,3 0,8 -14,1
Marg del 2016 1,1 1,4 0,5 1,3 2,2 -14,8

Inclou els preus de carburants i combustibles i el d'altres productes energétics (electricitat, etc.).

La inflacié subjacent (1,3 % interanual), és més alta que la dels
anys 2014 i 2015, sobretot per I'al¢ca dels serveis

La inflacio subjacent ha registrat els ultims sis mesos taxes meés altes
gue les de 2014 (quan va arribar a minims historics) i de la primera
meitat del 2015. EI mes de marg se situa en un 1,3 % interanual. Per
components, el que ha experimentat una acceleracio més intensa és el
de serveis (amb un increment d’un 1,5 %). Aixo s’explica per la
incidéncia de I'alga de preus en grups de despesa com les
comunicacions o els hotels, cafes i restaurants. Amb tot, aquesta
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evolucio encara és forca continguda si es té en compte que aquest grup
ha estat tradicionalment un dels més inflacionistes. Pel que fa al
component d’alimentacio elaborada, alcohol i tabac, ha moderat una
mica I'increment de preus (ara d’'un 1,3 % interanual). Finalment, el
capitol amb una evoluciéo més moderada és una vegada mes el de béns
industrials sense productes energetics, amb un increment d’'un 0,8 %
interanual.

Evolucié de lainflacié subjacent i dels seus components a Catalunya
(% de variacio interanual)
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La inflacié espanyola segueix en negatiu (-0,8 % interanual el
marc), pero la inflacié subjacent marca la taxa més alta (1,1 %)
des d’agost del 2013

La inflaci6 a Espanya també s’ha mantingut en valors negatius els
altims mesos (-0,8% interanual el mes de marg). Al mateix temps la
inflacio subjacent espanyola, tot i que continua moderada, ha anat
pujant lentament i arriba el mar¢ a un 1,1% interanual, la taxa més alta
des de mitjan 2013.

En els ultims mesos, per tant, la inflacié d’Espanya s’ha situat en taxes
meés negatives que la corresponent a Catalunya. De tota manera, el
diferencial d’inflacié amb la mitjana estatal s’ha mantingut forca
estable. Fins i tot ha baixat una mica, per situar-se en 0,2 punts
percentuals el mes de marg, gracies a que el diferencial d’inflacié dels
aliments ha desaparegut. En termes d’inflacio subjacent, el diferencial
també ha estat de 0,2 punts, amb un perfil molt constant els darrers
mesos. Per grups de despesa, els que presenten un creixement de preus
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més alt en comparacié amb la mitjana estatal son I’habitatge (amb un
diferencial de 1,1 punts percentuals el mes de marg), seguit del
parament de la llar (0,7 punts) i de I'ensenyament (amb una inflacié
0,6 punts percentuals superior a la mitjana estatal).

Evolucio dels preus a Catalunya, Espanya i la zona euro
(% de variacio interanual)
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La inflacié ala zona euro és d’un 0 % interanual, mentre que la
inflacié subjacent continua moderada (1 %) pero clarament
positiva

A la zona euro I'lPC harmonitzat també ha seguit els mesos més
recents amb un creixement minim, principalment per I'efecte
moderador del preu del petroli. De fet, el marg els preus de consum
s’han mantingut estables respecte a un any enrere (O % interanual). La
inflacié subjacent, tot i seguir una evolucié moderada —ates el perfil
encara feble de la demanda interna- , presenta taxes clarament
positives (el marg ha assolit una taxa d’'un 1 % interanual). Dins dels
paisos de I'euro, la moderacio de preus és generalitzada. Les economies
amb una inflacié més negativa sén Xipre (-2,2 % interanual), Espanya
(-1%, en termes d’IPC harmonitzat) i Eslovenia (-0,9 %), mentre que
les taxes d’inflacié més altes corresponen a Bélgica (1,6 %) i Malta
(1%).

La inflaci6é de Catalunya durant els primers mesos de 2016 s’ha situat
en taxes forca inferiors a la UEM, amb un diferencial negatiu que
arriba a 0,6 punts el mes de marg¢. Aixo evidencia que I'impacte de la
reduccio del preu del petroli sobre la inflacié és superior a Catalunya (i
a Espanya) en comparacio amb la mitjana de la UEM, d’entrada perque
els productes energeétics tenen un pes superior en la cistella de consum
qgue conforma I'lPC. En canvi, la inflacié subjacent ha mostrat unes
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taxes una mica més altes a Catalunya que a la zona euro, i el diferencial
positiu (de 0,3 punts) s’ha ampliat lleugerament a I'GItim mig any. De
tota manera, aquest diferencial que enregistra la inflacio subjacent en
comparacio amb la zona euro és de poca magnitud, i molt inferior al
gue s’experimentava en el periode previ a la crisi.

Evolucio dels diferencials d'inflacié de Catalunya amb Espanya i
amb la zona euro (punts percentuals)
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Els preus industrials continuen disminuint amb forca (baixen un
5,6 % interanual)

L’index de preus industrials de sortida de fabrica (IPRI), que encadena
taxes interanuals negatives des de principis del 2014, el mes de febrer
ha registrat una caiguda del 5,6 % interanual, el descens més acusat
des de juliol de 2009. La categoria d’energia és la que mostra una
caiguda meés gran (d’'un 21,6 % interanual). Aquest descens de I'energia
és el més intens de tota la serie disponible, que comenca el gener de
2003. La segueix la de béns intermedis, que disminueix un 2,2 %
interanual. Els béns d’equipament presenten un creixement interanual
positiu, d’'un 0,1 %, mentre que els béns de consum registren un lleu
descens (d’'un -0,4 %). D’altra banda, a Espanya els preus industrials
cauen practicament igual que a Catalunya, ja que baixen un 5,7 %
interanual. El descens de la categoria d’energia també ha estat molt
important (d’un 19,8 %), tot i que una mica més lleu que a Catalunya).
A la zona euro els preus industrials també han anat a la baixa (-4,2 %
interanual).
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Evoluci6 de I'index de preus industrials
(% de variacio interanual)
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5.2. L'evolucio dels salaris i dels costos
laborals

Els costos laborals augmenten un 1,7 % interanual el darrer
trimestre del 2015, amb un impuls destacat del cost salarial
extraordinari (9,9 %)

Segons les dades de I'Enquesta trimestral del cost laboral (ETCL) de
I'INE, el quart trimestre de 2015 el cost laboral mitja per treballador i
mes va augmentar a Catalunya un 1,7 %, i al conjunt de I'Estat un 1,2%.
Aquests resultats sén superiors als de la mitjana de I'any: un 0,7 %
anual a Catalunya i 0,6 % a Espanya. D’altra banda, a diferéncia del
2014 la inflacio va ser inferior a I'evolucio dels costos laborals,
especialment en el darrer trimestre de I'any.

L’analisi regional de I'evolucio dels costos laborals durant el quart
trimestre del 2015 presenta diferencies remarcables entre comunitats
autonomes. Aixi, es produeixen caigudes accentuades a Castella-La
Manxa (del 3,0 %), Navarra (del 2,3 %) i Balears (de I'1,2 %), mentre
gue, en d’altres casos, els costos augmenten notablement, com ara a
Castella i Lleo, Canaries i Madrid, amb increments del 4,3 %, 3,7 % i
2,4 % respectivament. El creixement de costos a Catalunya se situa 5
décimes per sobre de la mitjana espanyola.
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Costos laborals per treballador i mes a Catalunya i al conjunt
de I'Estat (% de variacio interanual)
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Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).

Cost laboral per treballador i mes a les comunitats autonomes.
Quart trimestre del 2015 (% de variacié interanual)

Castella i Lleo
Canaries
Madrid

La Rioja
Catalunya
Astlries
Extremadura
Andalusia
Mdrcia
Mitjana estatal
Aragoé
Valéncia
Cantabria
Pais Basc
Galicia
Balears
Navarra
Castella-La Manxa

Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).
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Pel que fa a I’evolucio dels diversos components dels costos laborals a
Catalunya durant el conjunt del 2015, la part del cost salarial presenta
un increment de I'1,6 %. Aquesta variacio és el resultat d’'un augment
del 0,6 % del cost salarial ordinari i del 7,8 % del cost salarial
extraordinari, que compreén les pagues extraordinaries aixi com els
endarreriments. A Espanya I'increment dels costos salarials és inferior
(1,1 %), tot mostrant un augment del 0,4 % del cost salarial ordinari i
del 5,8 % del cost salarial extraordinari. L’augment més alt que
experimenta el cost extraordinari a Catalunya esta relacionat amb la
recuperacio a la Generalitat d’'una paga extraordinaria que havia estat
suprimida des del 2012. En el cas de ’Administracio de I'Estat, aquesta
recuperacio va tenir lloc durant I'any 2013.

Costos salarials i laborals
Dades anuals (% de variacié interanual)

Cost per Cost per hora
treballador i mes de treball efectiva
2014 2015 2014 2015
Catalunya
Cost laboral total -1,7 0,7 -1,7 0,4
Cost salarial -1,8 1,6 -1,7 1,3
Cost salarial ordinari -1,6 0,6 -1,5 0,3
Cost salarial extraordinari -3,0 7,8 -3,1 7,6
Cost laboral no salarial -1,6 -1,9 -1,5 2,1
Hores pactades -0,1 0,2
Hores efectives de treball -0,1 0,2
Espanya
Cost laboral total -0,3 0,6 0,1 0,6
Cost salarial -0,1 1,1 0,3 1,1
Cost salarial ordinari 0,0 0,4 0,4 0,4
Cost salarial extraordinari -0,7 5,8 -0,1 59
Cost laboral no salarial -1,0 -0,7 -0,6 -0,7
Hores pactades -0,5 0,1
Hores efectives de treball -0,4 0,0

Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).

Els costos laborals no salarials, que inclouen les cotitzacions a la
Seguretat Social i altres percepcions no salarials, es van reduir el 2015
un 1,9 %. La tendencia a la baixa de les indemnitzacions per
acomiadament expliquen en part el retrocés d’aquests costos. Al
conjunt de I'Estat, els costos laborals no salarials cauen un 0,7 %.

El nombre d’hores efectives de treball presenta un comportament
estable, que es reflecteix en un increment del 0,2 % a Catalunya i una
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variacié nul-la a Espanya. La dinamica seguida per aquestes hores
efectives de treball situa I'evolucio dels costos laborals per hora en un
augment del 0,4 % a Catalunya i del 0,6 % a Espanya.

Per sectors productius, a Catalunya la construccié va experimentar
durant el 2015 un retrocés molt notable dels costos laborals per
treballador i mes, del 5,3 %, a diferencia dels costos dels serveis i la
industria que es van incrementar un 0,8 % i un 1,1 % respectivament.
En el conjunt de I'Estat I’evoluci6 dels costos laborals per sectors
productius presenta menys diferencies. Els costos per treballador i mes
a la construccio cauen menys (1,1 %), i els costos dels serveis i la
industria augmenten un 0,8 % i un 0,5 % respectivament. Per la seva
banda, I'evolucio seguida pels costos salarials ordinaris per treballador
i mes presenten una evoluci6 forca semblant a la dels costos laborals
per treballador i mes, si bé la construccioé presenta una caiguda més
moderada (d’'un 1,6 %).

Costos laborals i costos salarials ordinaris per sectors productius
Dades anuals (% de variaci6 interanual)

Catalunya Espanya
2014 2015 2014 2015

Costos laborals per treballador i mes

Total -1,7 0,7 -0,3 0,6
Industria 1,4 0,8 1,3 -0,4
Construccio -2,5 -5,3 -0,2 -1,1
Seneis -2,4 1,1 -0,6 1,0
Costos salarials ordinaris per treballador i mes

Total -1,6 0,6 0,0 0,4
Industria 2,2 0,5 1,7 0,1
Construcci6 -2,2 -1,6 1,0 0,1
Seneis -2,5 0,8 -0,4 0,5

Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).

L’augment salarial pactat fins al marc és del 1,30 %, superior al
registrat en el mateix periode del 2015 (0,85 %)

Els convenis col-lectius que s’han registrat fins al mar¢ del 2016
presenten un increment de les tarifes salarials del 1,30 %, augment
superior al que es va pactar en el mateix periode de I'any 2015 (del
0,85 %). Amb tot, aquest increment se situa per sota del llindar maxim
recomanat per al 2016 (de I'1,5%) en el 111 Acord per a I'ocupacid i la
negociacio col-lectiva. Cal destacar que els increments pactats en
I'ambit de I'empresa (0,78 %) son inferiors als pactats en I'ambit
sectorial (1,32 %).

45 Nota de Conjuntura Economica. 89 Abril de 2016 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



Un fet destacat és que el nombre de treballadors afectats en la

negociacié col-lectiva i el nombre d’acords signats augmenten de
manera notable: un 79,4 % i un 64,9 % respectivament. En ambdds

casos I'augment ha estat més intens en I'ambit de negociacié

d’empresa. Cal tenir present que s’ha produit un canvi metodologic en
I'estadistica de convenis que pot explicar aquest fort creixement. Des
de gener de 2016, el Ministeri d’Ocupacio i Seguretat Social introdueix
automaticament les revisions d’aquells convenis amb un increment

salarial ja acordat i conegut; amb anterioritat, els convenis
s'incorporaven a I'estadistica després d’haver estat registrats.

Increments salarials pactats a Catalunya segons |'ambit de negociacio

(% de variacio interanual)

Treballadors

Increment salarial

Acords col-lectius afectats pactat (%)

De gener a marg del 2015
Empresa 53 6.589 0,81
Sector 24 253.374 0,85
Total 77 259.963 0,85

De gener a marg del 2016
Empresa 94 17.571 0,78
Sector 33 448.875 1,32
Total 127 466.446 1,30

Font: Ministeri d'Ocupaci6 i Seguretat Social.
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0.
El sector financer

6.1. Credits i diposits

Augmenten els fluxos de nou credit ales llars i les pimes

Les dades del Banc d’Espanya confirmen la revitalitzacio sostinguda
del credit, tant del que es destina a les llars com del que es destina a les
pimes. Durant el 2015 el creixement del nou crédit guanya forca
després d’haver iniciat un canvi de tendencia a principis del 2014. En
el cas de les llars, el volum de crédit nou concedit durant el 2015
augmenta en totes les agrupacions estadistiques: un 33,2 % en
habitatge, un 20,1 % en consum i un 17,2 % en la resta de conceptes.
Pel que fa a les empreses, en el mateix periode, el volum de credit nou
de menys d’un milié (que s’equipara al concedit a pimes) augmenta un
12,9 %, i en el d’operacions amb més volum de credit (que s’equiparen
al credit concedit a grans empreses) el creixement és d’'un 7,9 %. Amb
les dades més recents del Banc d’Espanya dels dos primers mesos
d’enguany, s’observa una acceleracio del nou crédit concedit a les llars i
a les pimes, si bé el credit a les grans empreses baixa, per la facilitat
gue tenen actualment aquestes empreses d’accedir directament als
mercats per al seu finangament.

El BCE afegeix noves mesures de politica monetaria

El passat 10 de marg, el BCE va rebaixar els tres tipus d’interes de
I'Eurosistema i va decidir augmentar el volum de compres mensuals
amb la incorporacio de bons corporatius. A més, a la reunio del 21
d’abril I'autoritat monetaria va mantenir els tipus de referéncia sense
canvis i va anunciar que al juny comencarien les compres d’actius del
sector privat. En aquesta darrera reunid, el BCE va confirmar que el
juny es dura a terme la primera subhasta d’operacions de
refinancament a termini més llarg amb objectiu especific (TLTRO-I1)
de les quatre programades entre juny de 2016 i abril de 2017. Aquestes
guatre injeccions de liquiditat persegueixen incentivar la demanda de
nou credit, ja que les entitats financeres obtindran primes sobre
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I'augment del crédit concedit entre I'1 de febrer de 2016 i el 31 de gener
de 2018, sense comptabilitzar el crédit per I’habitatge.

Se suavitza lareduccio6 del credit viu de les entitats de diposit

L’estoc del credit viu que figura als balancos de les entitats de

diposit encara presenta caigudes, ates que els fluxos d’amortitzacio de
credits d’empreses i families sén superiors als fluxos de credits nous
concedits. No obstant aixo0, les dades més recents disponibles per a
Catalunya, corresponents al darrer trimestre del 2015, mostren que
s’ha suavitzat el ritme de retrocés de I'estoc de credit, tot i que encara
cau a un ritme del 4,7 % interanual. La part majoritaria d’aquest credit,
gue corresponen al sector privat resident, és la que mostra una
moderacidé més gran en el seu retrocés, que se situa en un 4,3 %
interanual. En canvi, s’accentua la disminucio de I'estoc de credit viu
de les administracions publiques, fins a un 10,8 % interanual.

Evolucioé del crédit de les entitats de diposit
(% de variaci6 interanual)
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Font: Banc d'Espanya.

En el conjunt de I’Estat, les reduccions interanuals han estat
lleugerament inferiors: un 4,4 % en el cas de I'estoc total de credit, un
4,0 % en els altres sectors residents i un 9,5 % per al conjunt de les
administracions publiques. Les dades provisionals més recents (febrer)
del conjunt de I'Estat, confirmen que continua el desapalanquejament
de I'economia espanyola, tot i que el ritme interanual de caiguda se
suavitza (-4,2 % tant al gener com al febrer), ajudat per una
desacceleracio del crédit del conjunt de les administracions publiques.

S’intensifica el retrocés del credit viu per activitats productives

Malgrat la revitalitzacié del flux de credit nou a les empreses, continua
predominant el desapalanquejament en tots els sectors. Aixo explica
gue I'estoc de credit concedit per les entitats de créedit i per les entitats
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financeres de credit a les activitats productives intensifiqui el darrer
trimestre del 2015 el seu retrocés fins a un 4,4 % interanual. La
construccid i la promocié immobiliaria son els sectors que continuen
mostrant les caigudes més pronunciades, malgrat que s’han moderat
finsaun 11,7 % i un 10 %, respectivament. La novetat recent és el
retrocés del credit viu a la industria i els serveis. Pel que fa al credit
concedit a les persones fisiques la reduccio s’ha moderat fins a un 3,8
% interanual a final del 2015. Cal, no obstant, parlar d’un
comportament molt diferenciat entre I'’evolucio del credit viu per a
I'adquisici6 i rehabilitacié d’habitatge, que continua a la baixa, i el
credit viu destinat a la compra de béns de consum durador, que manté
un creixement forga positiu, tot i que inferior al de trimestres
anteriors.

Evolucio de I'estoc de crédit privat per finalitats
(dades de I'economia espanyola®, % de variacié interanual)

Activitats productives Persones fisiques

Béns de

Promoci6 consum

Total Industria® Serweis® Construccié immobiliaria Total Habitatge® durador

2010 -17,6 9,1 -8,8 -28,3 -30,9 -49 -3,7 -18,5
2011 -19,2 -11,3 -11,7 -30,1 -30,8 -5/4 -4,0 -22,9
2012 -19,0 -12,5 -11,6 -28,3 -30,4 5,7 -4,5 -14,8
2013 -13,3 -11,9 -7,9 -21,1 21,1 54 -4,5 -21,3
1r trimestre del 2014 -10,7 -11,0 -6,9 -15,4 -16,4 4,1 -4,2 -22,4
2n trimestre del 2014 9,1 -9,8 -2,8 -13,6 -18,8 -3,3 -3,8 -54
3r trimestre del 2014 -9,5 -8,1 -3,4 -15,1 -19,9 -3,7 -4,0 -10,2
4t trimestre del 2014 -6,3 -2,8 -1,2 -17,3 -15,0 -3,5 4,1 12,0
1r trimestre del 2015 -5,2 -3,3 0,5 -17,7 -14,2 4,4 -4,2 24,5
2n trimestre del 2015 -4,6 -0,3 0,1 -16,9 -14,2 47 -5,3 23,8
3r trimestre del 2015 -2,4 1,1 3,2 -14,9 -13,0 -4,4 -4,9 27,6
4t trimestre del 2015 -4,4 -1,6 -2,2 -11,7 -10,1  -3,8 -4,8 11,9

! Estoc de crédit concedit per les entitats de crédit i les entitats financeres de crédit.
2Sense construccio.

% Sense promocié immobiliaria.

4 Adquisici6 i rehabilitacié d'habitatge.

Font: Banc d'Espanya.

La morositat agregada se situa en un 10,1 % a finals del 2015

La taxa de morositat del credit concedit per les entitats de crédit i per
les entitats financeres de credit al conjunt de I'economia espanyola,
excloses les administracions, es continua reduint despres d’haver
assolit valors maxims a finals del 2013. Aixi, la taxa de finals del quart
trimestre del 2015 se situa en un 10,1 %, i la taxa provisional del febrer
de 2016 es redueix en 3 punts basics addicionals. Aquesta evolucio es
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deriva principalment d’'una acceleracio del ritme de reducci6
interanual dels credits considerats dubtosos, que és bastant superior a
la de I'estoc total del credit.

La taxa de les activitats productives se situa en un 14,6 % a finals del
quart trimestre del 2015; la morositat més alta continua corresponent
a les activitats relacionades amb la construccio (30 %) i la promocio
immobiliaria (27,5 %). Pel que fa a les persones fisiques, la taxa de
morositat a finals d’any és d’'un 5,6 %.

Taxa de morositat per finalitats del crédit a altres sectors residents
(dades de les entitats de crédit de I'economia espanyola, %)

Activitats productives Persones fisiques

Acti- Promoci6 Béns de

\itats Cons-  immo- Habi-  consum

Total Total agraries IndGstria® Seneis? truccié biliaria Total tatge® durador

2010 58 7,9 4,3 4,4 34 12,1 14,0 3,2 2,4 6,8
2011 6,1 8,4 4,4 4,7 3,5 133 15,3 3,2 2,5 6,9
2012 10,4 15,5 9,2 9,1 79 258 29,1 4,9 4,0 6,1
2013 13,6 20,3 13,6 13,1 11,7 34,3 38,0 6,9 6,0 6,8
1r trimestre del 2014 13,4 19,7 13,1 13,4 11,0 33,0 379 7.1 6,3 7,3
2n trimestre del 2014 13,1 19,5 12,4 13,7 11,0 32,6 38,0 7,0 6,1 6,5
3r trimestre del 2014 13,0 19,5 12,1 13,5 11,4 32,9 37,4 6,9 6,0 6,5
4t trimestre del 2014 12,5 18,5 12,3 12,8 10,9 32,6 36,2 6,8 5,9 57
1r trimestre del 2015 12,1 17,6 11,8 12,6 10,4 321 34,7 6,7 5,9 5,6
2n trimestre del 2015 11,0 16,2 11,0 11,8 9,8 29,8 32,1 6,0 53 4,7
3r trimestre del 2015 10,7 15,4 11,0 11,7 9,1 29,2 30,6 59 51 4,5
4t trimestre del 2015 10,1 14,6 10,1 10,9 8,9 300 27,5 5,6 4,9 4,2

! Sense construccio.

2 Sense promocié immobiliaria.

% Adquisicié i rehabilitacié d'habitatge.
Font: Banc d'Espanya.

El volum de diposits continua sense creixer

Els tipus d’interés baixos segueixen condicionant I'estratégia de
I'estalvi, que bé s'orienta cap a fons d’inversié (amb meés risc pero
també més rendibilitat) o bé cap a opcions amb més liquiditat, com els
diposits a la vista. Els tipus d’interes han assolit minims historics
durant el primer trimestre del 2016 i la politica monetaria expansiva
del BCE continuara injectant liquiditat als mercats financers, afegint
pressio a la baixa en els tipus d’interes la qual cosa fara més atractives
altres opcions que els diposits.
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El volum de diposits en els balancos de les entitats de diposit ha anat a
la baixa des del 2014, per bé que cal diferenciar entre I'estoc dels
diposits a termini, que continua disminuint a Catalunya i a Espanya, i
el de diposits a la vista i el de diposits d’estalvi, que mantenen una
tendéncia a l'alca.

Evolucié dels diposits
(% de variaci6 interanual)
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Font: Banc d'Espanya.

En conjunt pero, a finals del quart trimestre del 2015, I'estoc del
conjunt de diposits, tot i que modera el seu retroces, cau a Catalunya
un 1,9 % interanual (a Espanya es produeix un lleuger creixement del
0,1 %). Per sectors, els diposits de les administracions publiques sén
els que més cauen a Catalunya, un 3,9 % (mentre pugen un 3,6 %, a
Espanya); al mateix temps, els diposits del sector privat resident es
redueixen un 0,8 % a Catalunya i un 0,7 %, a Espanya.

L’estalvi que s’ha sortit dels circuits dels diposits bancaris s’ha desviat
entre d’altres destinacions cap a fons d’inversio. Aixi, segons les dades
de I’Associacio d’Institucions d’Inversio Colectiva i Fons de Pensions
(INVERCO), a finals de marg del 2016, el volum dels fons mobiliaris
d’inversio del conjunt de I'Estat (212.999 milions d’euros, més d’una
sisena part dels diposits totals), ha crescut un 0,4 % interanual i el
nombre de particips (7,7 milions) s’ha incrementat un 9,6 %
interanual.

Els comptes financers del Banc d’Espanya del quart trimestre del 2015
confirmen el guany que experimenten els fons d’inversio entre els
actius financers de les llars (i institucions sense finalitat de lucre)
d’Espanya. Segons aquestes dades, els fons d’inversio concentren el
12% dels actius financers, amb un augment de 1,2 punts percentuals
(pp) de participacio respecte a un any enrere. L’efectiu i els diposits
bancaris sumen la part més important (el 42 %), per bé que perden 0,8
pp en el conjunt dels actius financers. Les participacions de capital
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representen un 25 % (i perden 0,6 pp), les assegurances i els fons de
pensions un 17 % (0,1 pp menys) i la resta d’opcions financeres
concentren un 4 %.

6.2. El mercat de valors

La recuperacio de les borses a I’abril modera parcialment la
caiguda dels mesos anteriors.

L’any va comencar amb un augment de la volatilitat en els mercats
financers per les incerteses geopolitiques i per I'entorn economic mes
feble en les economies emergents que ha portat a una revisio a la baixa
de les previsions del creixement mundial per part de I'FMI. Els mercats
han reaccionat aquests mesos pendents de la Xina i de I'evolucio del
petroli; tot aquest entorn incert s’ha traduit en pérdues en els mercats
de valors.

L'IBEX 35 ha mostrat en el primer trimestre una evolucio pitjor que la
dels indexs meés rellevants europeus, i encadena quatre trimestres
consecutius en negatiu. A finals de mar¢ d’enguany el selectiu espanyol
registrava una caiguda del 8,6 %, la més gran en un primer trimestre
des del 2010, en que va baixar un 9,0 % trimestral. No obstant aixo, el
mes d’abril ha tingut un comportament a I'al¢a (fins als 9.025,7 punts i
una revaloritzacio en el conjunt del mes del 3,5 %) que ha permeés
moderar els resultats del conjunt dels quatre primers mesos de I'any,
gue mostren unes perdues del 5,4 %.

La situacié econdomica i geopolitica global provoca una gran
volatilitat dels principals indexs borsaris

La dinamica dels mercats borsaris europeus durant els primers mesos
del 2016 s’ha vist influenciada tant per la politica monetaria del BCE
com per la incertesa sobre la situacié econdmica i financera
internacional. Pel que fa a les noves mesures de politica monetaria
d’aquest trimestre, cal destacar que el BCE continua la seva aposta
d’expansié quantitativa, amb una nova reduccio de tipus oficials,
I'ampliacié dels programes de compra d’actius (amb la incorporacio
dels bons corporatius en el seu balang) i I'anunci de noves injeccions de
liquiditat. Aquestes mesures tenen la finalitat comu de reactivar els
mercats de capitals i contribuir a acostar la inflacio a I'objectiu del 2 %.
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La volatilitat ha estat la caracteristica principal dels mercats durant els
primers mesos del 2016, amb pérdues generalitzades. L’Euro Stoxx 50
ha perdut un 8,0 % i I'IBEX 35 es confirma com un dels indexs
internacionals que registra més decrement trimestral, tot i que ha estat
superat pel FTSE MIB 40 italia (-15,4 %) i el Nikkei japones (-12,0 %).
La resta dels principals indexs europeus han obtingut també pérdues
pero de menor importancia: el Dax Xetra 30 alemany (-7,2 %), el CAC
40 frances (-5,4 %) i 'FTSE 100 angles (-1,1 %). Als EUA, el
comportament dels mercats de renda variable, tot i un inici d’any
convuls com a Europa, han estat capacos de revertir les perdues. Aixi,
el Dow Jones industrial, s’ha revalorat un 1,5 % durant el primer
trimestre del 2016 i un 2 % fins a finals d’abril. La millora del
comportament de les borses durant I'abril ha estat generalitzada i
només el Nikkei, empitjora a finals d’aquest mes els resultats obtinguts
al marg.

Rendibilitats dels principals indexs borsaris internacionals
(% de variacio)

Del 31.3.2015 Del 31.12.2015 Del 31.12.2015
al 31.3.2016 al 31.3.2016 al 30.4.2016

Euro Stoxx 50 Zona euro -18,7 -8,0 -7,3
CAC 40 Franca -12,9 5,4 -4,5
FTSE MIB 40 ltalia -21,8 -15,4 -13,2
IBEX 35 Espanya -24,3 -8,6 -5,4
Dax Xetra 30 Alemanya -16,7 -7,2 -6,6
FTSE 100 Regne Unit -8,8 -1,1 0,0
Dow Jones EUA -0,5 1,5 2,0
Nikkei 225 Japo -12,7 -12,0 -12,4

Font: Bloomberg i Banc d'Espanya.

ElI BCN MID 50 obté millors resultats que la resta d’'indexs de les
borses espanyoles

L’index de la Borsa de Barcelona, que agrupa les cinquanta companyies
mitjanes de més capitalitzacié borsaria en aquesta borsa, que no
formen part de ' BEX 53, ha registrat la caiguda més suau de tots els
indexs borsaris espanyols. En termes interanuals, en el primer
trimestre la devaluacio ha estat del 12,8 % (gairebé la meitat de la resta
d’indexs espanyols). En els tres primers mesos del 2016, el BCN MID
50 retrocedeix un 2 % (enfront del retroces del 8,6 % de la resta
d’index de les borses espanyoles), pero gracies a la recuperacié de
I'abril tanca el quadrimestre en positiu (un 0,4 %), al mateix temps que
I'IBEX 35 ho fa amb pérdues (del 5,4 %).

Les compres de deute public del Banc Central Europeu han facilitat
unes condicions més favorables al Tresor Public espanyol per accedir
als mercats amb uns tipus d’interes baixos, inclis negatius. No obstant
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aixo, la prima de risc del deute sobira espanyol ha mostrat mes
volatilitat i valors més alts que durant el darrer trimestre del 2015, i ha
tancat el marg en els 127,8 punts basics i I'abril en els 131,5 punts
basics.

indexs de les borses espanyoles

% de variacio

Valorel  Del 31.3.2015 Del 31.12.2015 Del 31.12.2015

index 31.3.2016 al 31.3.2016  al 31.3.2016  al 30.4.2016
IBEX 35 8.723,1 -24,3 -8,6 -5,4
Barcelona Global 100 696,1 -28,3 -7,7 -3,3
Madrid 879,8 -24,7 -8,8 -5,6
Bilbao 1.449,9 -23,0 8,1 -5,2
Valéncia 1.082,1 -25,9 -6,6 -2,2
BCN MID 50 17.413,2 -12,8 -2,0 0,4
FTSE Latibex All Share 1.308,2 -20,9 23,5 36,3

Font: Bloomberg i Banc d'Espanya.

Evoluci6 de I''BEX 35i el BCN MID 50
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Nota: els indexs originals s'han reindexat a 30.1.2004=100.
Font: Bloomberg.

L’escassa rendibilitat dels diposits bancaris i de la renda fixa sobirana
han impulsat I'increment del patrimoni dels fons d’inversio, que el
mar¢ de 2016 mostren un creixement d’un 1,5 % respecte al mes
anterior i d'un 0,4 % interanual.

El pes de la contractacio de renda variable a la Borsa de
Barcelona augmenta fins al 97,7 %

El volum de contractacio de la Borsa de Barcelona durant el primer
trimestre del 2015 ha estat de 41.074 milions d’euros, un 21,6 %
inferior al del mateix trimestre de I'any anterior. Aquest descens es deu
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majoritariament a la baixada de la contractacio d’actius de renda fixa
(basicament d’efectes publics, que s’han reduit en un 91 %), tot i que la
contractacio de la renda variable també ha baixat respecte al 2015
(especialment les accions, amb un volum de contractacié d’'un 6,4 %
menys que al mateix trimestre de 2015). Els drets contractats arran de
les ampliacions de capital realitzades durant el primer trimestre del
2016 son un 59,2 % inferiors als que es van registrar el primer
trimestre del 2015. Finalment, cal destacar la dinamica negativa dels
fons cotitzats, que han reduit el volum de contractacio un 44,4 %, si es
compara amb el mateix trimestre del 2015.

Volum efectiu de contractacié a la Borsa de Valors de Barcelona
(Gener-marc de 2016)

% de variaci6 del 31.3.2015

Tipus de valor Milions d'euros el 31.3.2016 al 31.3.2016
Efectes publics 809,1 -91,0
Obligacions 130,2 308,1
Accions 39.679,1 -6,4
Fons cotitzats 1149 -44.4
Warrants 53,1 -10,3
Drets 287,5 -59,2
Total 41.073,9 -21,6

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

El pes de la renda variable en els tres primers mesos de I'any sobre el
total de la contractacié de la Borsa de Barcelona se situa en un 97,7 %,
dada més elevada que la corresponent al primer trimestre del 2015
(82,8 %). A finals de marc¢ de 2016, la quota de la Borsa de Barcelona
en el conjunt estatal s’ha situat en un 20,7 %, enfront del 19,5 % del
primer trimestre del 2015. El volum total de negociacio a les borses
espanyoles és un 26,2 % inferior al del mateix trimestre de I'any
anterior (amb una reduccio del 24,2 % de la negociaci6 en renda
variable). En el cas de la Borsa de Barcelona, la negociacio total ha
disminuit un 21,6 %, si bé la part de renda variable només ha disminuit
un 7,7 %.

Tots els indexs sectorials obtenen resultats pitjors que I'any
anterior

Durant els tres primers mesos del 2016 tots els indexs sectorials de la
Borsa de Barcelona acumulen pitjors resultats si es comparen amb els
obtinguts durant el mateix periode de I'any passat. Enguany, des de
principis d’any destaca la revaloritzacio del 13,0 % en metal-lUrgia i del
0,5 % en alimentacid, agricoles i forestals (que I'any passat es van
revalorar un 25 % i un 28,4 %, respectivament). El comportament més
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negatiu el 2016 es concentra en el valors de comerg¢ i finances (-16,9%),
del sector bancari (-14,1 %), de eléctriques (-9,0 %) i textil i papereres
(-6,9 %).

indexs sectorials de la Borsa de Barcelona

Serveis diversos

Comerg i finances

Téxtils i papereres

Alimentaci6, agricoles i forestals
Metal-largia

Ciments, construccio i immobiliaries
Quimiques

Bancs

Eléctriques

m index el 31 de marg del 2016
mindex el 31 de marg del 2015

Base index any 2016: 1 de gener del 2016= 100.
Base index any 2015: 1 de gener del 2015= 100.
Font: Borsa de Barcelona.

El mercat del deute public disminueix el volum contractat

La negociacio acumulada durant el primer trimestre del 2016 al mercat
de deute public de Catalunya és un 91 % inferior a la del mateix periode
de I'any anterior. El nombre d’operacions s’ha reduit un 67,2%,
fonamentalment degut a la manca de repos a un dia. El volum mitja de
la contractacio diaria, respecte del mateix trimestre de I'any 2015, ha
disminuit substancialment (de 142 a 13,5 milions d’euros). Aquest
mercat ha representat un 2,3 % del total negociat a la Borsa de Valors
de Barcelona el primer trimestre del 2016, percentatge menor al del
primer trimestre del 2015 (10,8 %).

La caiguda del volum d’operacions esta en consonancia amb el menor
valor nominal total admeés a negociacio que és de 6.378,2 milions
d’euros, un 88,1 % dels quals correspon a persones no residents (el
primer trimestre del 2015 va ser un 66,2 %).

A finals del primer trimestre del 2016 hi ha admeses a negociaci6 24
emissions de bons i obligacions i 18 de pagarés. Les entitats financeres
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creadores de mercat han ordenat el 68,2 % de les operacions (el 88,0 %
durant el primer trimestre del 2015) en resposta al compromis assumit

de dotar de liquiditat el mercat.

Mercat del deute public de Catalunya a la Borsa de Valors de Barcelona

(de I1 de gener al 31 de marg del 2016)

Nombre d'operacions

Volum contractat

% de variacio

% de variaci6

del 31.3.2015 Milions d'euros % de del 31.3.2015
Tipus d'operacié ordenada 31.3.2016 al 31.3.2016 el 31.3.2016 distribuci6 al 31.3.2016
Compravenda simple al comptat 173 -33,7 365,2 45,1 -62,6
Compravenda a termini - 0,0 0,0 -
Doble pacte de recompra a un dia 0 -100,0 0,0 0,0 -100,0
Doble pacte de recompra a més d'un dia - 0,0 0,0 -
Simultania al comptat 234 -5,6 236,1 29,2 -59,5
Simultania a termini 0 - 0,0 0,0 -
Altres 84 -31,7 207,8 25,7 -81,9
Total 491 -67,2 809,1 100,0 -91,0

Font: Borsa de Barcelona i Direccié General de Politica Financera, Assegurances i Tresor.
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7.
El sector public

En aquest capitol s’analitzen les dades consolidades de I'execuci6
pressupostaria del conjunt del sector public administratiu de la
Generalitat, que inclou I’Administracio general, el Servei Catala de la
Salut i les entitats autonomes administratives, és a dir, totes les
entitats que tenen un pressupost de caracter limitador. Des del 2015
I'Institut Catala de la Salut es considera entitat de dret public subjecta
al dret privat, i s’exclou del sector public administratiu, pero les dades
gue es presenten a continuacio si que I'inclouen, per tal de mantenir
una comparacio homogenia amb exercicis anteriors.

D’altra banda, la informacié que es presenta aqui exclou els ingressos i
les despeses que només figuren en els comptes de la Generalitat perque
aquesta institucio 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 el fons europeu de garantia agricola, que la
Generalitat ingressa i destina als agricultors beneficiaris.

El Decret 252/2015, de 15 de desembre, pel qual s'estableixen els
criteris d'aplicacio de la prorroga dels pressupostos de la Generalitat de
Catalunya per al 2015, mentre no entrin en vigor els del 2016, prorroga
el 100 % dels credits inicials ajustats a les previsions d’'ingressos
finalistes i afectats per al 2016, exceptuant el capitol 1, de
remuneracions del personal, que recull increments retributius regulats
en altres normatives. D’altra banda, s’estableixen limits a la tramitacio
de les despeses dels capitols 6 7.

Millora I’evolucid dels ingressos per 'augment dels recursos del
model de finangcament

La prorroga pressupostaria ha actualitzat les previsions d’ingressos per
al 2016 per tal d’adequar-les a les estimacions mes actuals.

A finals del mes de marg¢ el grau d’execucio de les previsions actuals se
situa en un 22,7 %, si beé cal tenir en compte que el gruix dels ingressos
de les liquidacions del model de finangament encara no s’han rebut.

El primer trimestre del 2016, els ingressos no financers del Sector
public administratiu de la Generalitat son de 5.238 milions d’euros.
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Aquest import inclou 350 milions d’euros, que sén una part de la
liquidacié del model de financament de I'any 2014, la resta de la qual
s’'ingressara el mes de juliol. En relacié amb els drets liquidats en el
mateix periode de I'any passat, els ingressos d’enguany representen un
creixement del 9 %; cal tenir en compte, pero, que aquesta comparacio
no és homogeénia, atés que el primer trimestre del 2015 els ingressos
rebuts de la liquidacio corresponent del model de financament es van
considerar com una operacio extrapressupostaria, rad per la qual no
figuraven en els drets liquidats . Per tant, descomptant aquest efecte, el
creixement real dels ingressos del primer trimestre del 2016 se situa en
un 1,7 %.

L’estat d’execucio presenta un important creixement dels drets
liquidats per I'evoluci6 de les bestretes del model de finangament,
mentre que la major part de la resta de figures impositives es
redueixen. Els impostos directes es mantenen estables i els indirectes
creixen un 4,7 %. Les taxes i altres ingressos, en canvi, disminueixen
un 13,5 %. Les transferéncies corrents augmenten amb molta intensitat
perque, a diferéncia de I'exercici anterior, incorporen una part de la
liquidaci6 del model de finangament. Sense tenir en compte aquests
ingressos, la resta de transferéncies augmenten 32,8 %. Els ingressos
patrimonials es redueixen un 59,6 %, i els de capital, un 86,8 %.

Estat d'execucio6 del pressupost d'ingressos del sector public administratiu
per capitols a 31 de marg del 2016 (milions d'euros)

Pressupost  Drets liquidats % de variacio

prorrogat (DL) (DL 2016/2015)
Impostos directes 9.092 2.033 0,1
Impostos indirectes 10.014 2.452 4,7
Taxes i altres ingressos 725 150 -13,5
Transferéncies corrents 3.107 589 -
Ingressos patrimonials 49 6 -59,6
Alienacié dinversions 20 0 -
Transferencies de capital 23 9 -86,8
Operacions corrents 22.987 5.230 10,3
Operacions de capital 43 9 -86,8
Ingressos no financers 23.030 5.238 9,0

Font: Sistemes corporatius economics i financers de la Generalitat de Catalunya.

La classificacié dels conceptes d’ingressos permet concretar els
ingressos que la Generalitat rep mitjancant bestretes de I'Estat a
compte de la liquidacié del model de financament. L'import anual
d’aquestes bestretes el fixen els pressupostos generals de I'Estat i es fa
efectiu mensualment per dotzenes parts, de manera que I'execucio
mensual d’aquests ingressos és proporcional al periode de referencia.
En total, el 2016, les bestretes del model de financament s’incrementen
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Estat d'execuci6 del pressupost d'ingressos del sector public administratiu per conceptes
a 31 de marg del 2016 (milions d'euros)

Pressupost Drets liquidats % de variacié

prorrogat (DL) (DL 2015/2014)
Ingressos de bestretes del model de finangament 15.942 3.986 4,8
Tram autonomic de IRPF 7.753 1.938 4,5
VA 5.925 1.481 2,8
Impostos especials 2.343 586 3,8
Fons de suficiéncia 748 187 19,4
Fons de garantia -826 -206 2,3
Liquidacions del model de financament 1.283 319 -
Altres ingressos impositius 2.975 590 -8,4
Impost sobre successions i donacions 503 117 -29,4
Impost sobre els habitatges buits 9 6 -
Impost grans establiments comercials 15 14 -5,9
Impost sobre el patrimoni 466 3 -66,4
Impost transmissions patrimonials 1.138 280 -2,1
Impost actes juridics documentats 385 104 14,0
Impost operacions societaries 7 3 -40,7
Impost sobre determinats mitjans de transport 73 11 9,0
Tram autonomic de l'impost sobre hidrocarburs 221 13 -18,7
Impost sobre estades en establiments turistics 44 8 8,9
Impost sobre la provisié de continguts per part de prestadors 10 4 B
de seneis de comunicacions electroniques
Impost sobre la produccié d'energia eléctrica d'origen nuclear 40 25 275,5
Impost sobre I'emissié de gasos i particules a I'atmosfera 1 0 _
produida per la indlstria
Impost sobre I' emissié d'dxids de nitrogen a l'atmosfera 4 3 _
produida per l'aviacié comercial
Impost sobre dipdsits en entitats de credit 58 -1 -
Taxes i altres ingressos 725 150 -102,2
Taxa sobre el joc 223 47 -13,5
Resta de taxes i altres ing. 502 103 -15,8
Altres transferéncies 2.036 188 -6,9
Altres transferéncies corrents de I'Estat 1.886 171 34,9
Transferéncies de capital de I'Estat 0 0 -100,0
Transferéncies corrents de la UE 118 7 -
Transferéncies de capital de la UE 23 3 -95,2
Altres transferéncies corrents 9 1 -83,0
Altres transferéncies de capital 276 35 -39,8
Ingressos patrimonials 49 6 -59,6
Alienaci6 d'inversions 20 0 -
Ingressos no financers 23.030 5.238 9,0
Font: Sistemes corporatius economics i financers de la Generalitat de Catalunya.
60 Nota de Conjuntura Economica. 89 Abril de 2016 Generalitat de Catalunya

Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



un 4,8 % (cal tenir en compte que la liquidacio es fara efectiva el 2018).
La resta d’ingressos del model correspon basicament a la part ja
ingressada de les liquidacions del model de finangcament del 2014.

La resta d’ingressos impositius disminueix un 8,4 %, amb descensos a
les principals figures impositives com a consequiéncia principalment de
la variacio del ritme de comptabilitzacié dels impostos. La reducci6
més important és la de I'impost sobre successions i donacions, amb un
descens del 29,4 %. Al seu torn, els ingressos de I'impost sobre
transmissions patrimonials es redueixen un 2,1 %, mentre que els de
I'impost d’actes juridics documentats s’incrementen un 14 %. Els drets
liquidats de I'impost de la Generalitat sobre diposits en entitats de
credit sOn negatius a causa de les devolucions per retornar les
autoliquidacions efectuades abans de la seva anul-lacié per part del
Tribunal Constitucional. Pel que fa al nou impost estatal sobre diposits
bancaris, la recaptacio corresponent al primer trimestre del 2015
encara esta pendent i els ingressos comptabilitzats corresponen a la
recaptacié de I'any 2014.

D’altra banda, els nous impostos (sobre la produccié d’energia electrica
d’origen nuclear, sobre habitatges buits, sobre la provisié de continguts
per part de prestadors de serveis de comunicacions electroniques i
sobre I’emissié d’oxids de nitrogen produida per I'aviacié comercial)
aporten uns ingressos addicionals de 31 milions d’euros.

Les taxes i altres ingressos es redueixen un 13,5 %: la taxa sobre el joc
descendeix un 15,8 %, i la resta, un 12,4 % pels reintegraments
d’exercicis anteriors i pel descens de les multes i recarrecs.

De les transferéncies que no formen part del model de financament, les
transferencies corrents de I'Estat s’incrementen un 34,9 % per
I'augment de les beques. Les transferéncies de capital de la UE
descendeixen amb molta intensitat per la reducci6 dels ingressos del
FEDER.

La despesa disminueix pel diferent ritme de comptabilitzacio

Les obligacions reconegudes per despeses no financeres de gener a
marg¢ del 2016 sumen 4.667 milions d’euros, i disminueixen un 20,5 %
com a efecte de la menor comptabilitzacié d’algunes despeses.

En el cas de les remuneracions del personal les obligacions
reconegudes durant el primer trimestre s’han reduit un 4,2 % en
relaci6 al primer trimestre del 2015. Aquesta disminucié es deu a
diferents factors que incideixen en la comparacio6 entre els dos anys: en
primer lloc, el 2016 encara no s’ha comptabilitzat la despesa dels
organs superiors; un altre factor a considerar, és el diferent ritme de
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comptabilitzacio de les quotes de la Seguretat Social de I'ICS;
finalment, cal tenir en compte que les remuneracions del 2015 van
incloure la despesa especifica del pagament dels 44 dies pendents de la
paga extraordinaria del 2012.

Les despeses corrents en béns i serveis disminueixen un 39,6 %
principalment perqué I'exercici anterior es va regularitzar bona part de
la despesa pendent de concerts sanitari, que enguany és molt menor.
Els interessos i les despeses de formalitzacié del deute disminueixen
un 76,7 % per I'efecte de la reduccio del tipus d’interes fins al 0 % del
Fons de liquiditat autonomic (FLA). A més, cal tenir en compte la
caiguda dels tipus d’interes aplicat a les operacions financeres i la
reduccio del deute viu a curt termini.

Estat d'execucio6 del pressupost de despeses del sector public administratiu
a 31 de marg del 2016 (milions d'euros)

Obligacions

Pressupost  Credits reconegudes % de variacié

prorrogat definitius (OR) (OR2016/2015)

Remuneracions del personal 7.009 7.009 1.569 -4,2
Compra de béns corrents i seneis 7.258 7.421 1.207 -39,6
Interessos 1.713 1.713 105 -76,7
Transferéncies corrents 6.290 6.426 1.703 2,7
Fons de contingéncia 198 178 0 -
Inversions reals 559 568 43 -9,4
Transferéncies de capital 489 556 41 -49,5
Operacions corrents 22.468 22.746 4.584 -20,2
Operacions de capital 1.048 1.125 84 -34,6
Despeses no financeres 23.517 23.871 4.667 -20,5

Font: Sistemes corporatius economics i financers de la Generalitat de Catalunya.

En el cas de les transferencies corrents, les obligacions reconegudes
augmenten un 2,7 % per un canvi en el ritme de comptabilitzaci6 dels
concerts educatius i I'acceleraci6 del ritme d’execucié d’algunes
transferencies a organismes i empreses. Pel qué fa a les operacions de
capital, les inversions reals disminueix un 9,4 % i les transferencies de
capital un 49,5 %, en aquest darrer cas perqué encara no s’ha executat
la transferéncia a I’Agencia de I’'Habitatge de Catalunya. Cal tenir en
compte que les despeses de capital estan especialment limitades per la
prorroga pressupostaria.

L’alentiment del ritme de comptabilitzacid i de gestio dels
impostos fa caure la recaptacié un 4,9 %

La recaptacio dels impostos de la Generalitat el primer trimestre del
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2016 presenta un descens d’'un 4,9 % principalment per la recaptacio
pendent d’aplicar com a conseqiiéncia d’'un menor ritme de
comptabilitzacio i de gestio dels ingressos.

La caiguda més important és la de I'impost sobre successions i
donacions (-30 %). D’altra banda, el mes de marg¢ encara no s’ha
recaptat I'impost estatal sobre diposits en entitats de credit, mentre
gue I'exercici anterior s’havien recaptat 32 milions d’euros
corresponents a I’exercici 2014.

La recaptacio de I'impost sobre transmissions patrimonials (que resta
pendent d’'uns ajustaments) creix un 4,1 % i la de I'impost sobre actes
juridics documentats un 16,2 %.

Recaptacio tributaria de la Generalitat
(Gener- marg del 2015)

Milions % de
deuros variacio
2016/2015

Impost sobre successions i donacions 93 -30,0
Impost sobre grans establiments comercials 1 -69,4
Impost sobre el patrimoni 4 -25,8
Impost sobre transmissions patrimonials 272 4,1
Impost sobre actes juridics documentats 101 16,2
Impost sobre operacions societaries 4 -33,4
Impost especial sobre determinats mitjans de transport 17 -1,3
Tram autonomic de l'impost sobre hidrocarburs 50 -6,2
Impost sobre estades en establiments turistics 8 9,2
Ir:zglzs;sobre la producci6 d'energia eléctrica d'origen 25 2755
Impost sobre diposits en entitats de credit -1 -102,2
Impost s/ I'emissio de gasos i particules a I'atmosfera 0 B
produida per la inddstria
Impost sobre I'emissié d'oxids de nitrogen a I'atmosfera 4 B
produida per I'aviacié comercial
Impost sobre la provisié de continguts per part de 3 B
prestadors seneis de comunicacions
Impost sobre habitatges buits 6 -
Taxa sobre el joc 8 -8,1
Tributs sobre el joc en linia 0 -99,7
Gravamen de proteccid civil 1 -0,2
Total 630 -4,9

Font: Intervenci6é General de la Generalitat de Catalunya.

Pel que fa a I'impost de patrimoni la seva recaptacié durant el primer
trimestre de cada any no és significativa. La recaptacio del tram
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autonomic de I'impost sobre hidrocarburs cau un 6,2 %, la de I'impost
sobre determinats mitjans de transport, un 1,3 %, i la de la taxa sobre
el joc, un 8,1 %. En canvi, els ingressos recaptats per I'impost sobre
estades en establiments turistics creixen un 9,2 %.

Dels impostos de nova creacid, I'impost sobre la produccio6 d'energia
electrica d'origen nuclear ha recaptat 25 milions. Aquest impost ha
estat recentment anul-lat pel Tribunal Constitucional i la Generalitat
haura de retornar I'import recaptat. L'impost sobre la provisio de
continguts per part de prestadors de serveis de comunicacions
electroniques ha recaptat 3 milions. En tots dos casos, s’estan
ingressant endarreriments corresponents al periode del 2015 en que
aquests impostos van estar suspesos pel Tribunal Constitucional.
L'impost sobre els habitatges buits recapta 6 milions i I'impost sobre
I’emissio d’oxids de nitrogen a I'atmosfera produida per I'aviacio
comercial, 4 milions.

Recaptacio total de la Generalitat de Catalunya
(taxes de variacio interanual sobre xifres acumulades)
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Font: Intervencié General i sistemes corporatius economics i financers de la Generalitat de
Catalunya.

La rebaixa de tipus fa disminuir la recaptacié de I'lRPF i de
I'AEAT

El primer trimestre del 2016, la recaptacio de I’Agencia Estatal
d’Administracio Tributaria (AEAT) a Catalunya, presenta un lleu
descens, d’'un 0,7 %, mentre que al total de les comunitats autbnomes
s'incrementa un 0,7 %.

La recaptacio de I'lRPF ha disminuit un 3,6 % a Catalunya i un 5,2 % al
conjunt de comunitats autonomes. Malgrat el creixement de I'ocupacio
laboral en les grans empreses i d’un lleuger increment dels salaris,
I'IRPF acusa la baixada dels tipus incorporada en la reforma de
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I'impost, que ha afectat a la baixa especialment les retencions del
treball. La disminucié de la recaptacio es deu, d’'una banda, a I'impacte
corresponent als ingressos per la meritacio dels darrers mesos del
2015, en que ja es van rebaixar tipus i, d’'un altre, a la nova reduccio
vigent des de I'1 de gener.

Pel que faa 'l VA, la recaptacié ha disminuit un 2 % a Catalunya,
mentre que al conjunt de comunitats s’ha incrementat un 3,5 %.

Recaptacié tributaria de I'AEAT a Catalunya'
(Gener-marg del 2016)

% de variacié 2016/2015

% de Catalunya

sobre el total de Total de

Milions les comunitats les comunitats

d'euros autonomes  Catalunya autdnomes?

IRPF 3.876 20,6 -3,6 -5,2
Impost sobre societats -658 16,2 14,1 1,4
IVA 4.051 23,0 -2,0 3,5
Impostos especials 333 7,2 5,0 53
Impost sobre el trafic exterior 174 37,4 15,1 18,3
Altres ingressos tributaris 338 19,8 8,5 22,6
Recaptacio tributaria 8.115 20,7 -0,7 0,7

Y Inclou el conjunt d'impostos cedits a les comunitats autdnomes de régim comu i a les corporacions
locals.

% Inclou la recaptacié efectuada per les delegacions de I'AEAT, excepte I'efectuada per les diputacions
forals de la Comunitat Autonoma del Pais Basc i de la Comunitat Foral de Navarra.

Font: Informe mensual de recaptacio tributaria, AEAT.

La recaptacio dels impostos especials presenta un creixement del 5 % a
Catalunya (del 5,3 % al conjunt de CA). Sense tenir en compte les
devolucions de I'anomenat centim sanitari, el creixement total seria
d’'un 1,2 %. Destaca el menor consum energeétic per les temperatures
suaus de I'hivern.

Finalment, a Catalunya la recaptacio de I'impost sobre el trafic exterior
augmenta un 9,2 %, i la dels altres ingressos tributaris (que inclou els
impostos sobre el valor de la produccio de I'energia eléctrica i sobre els
gasos fluorats), un 14,6 %. Les dades de recaptacio de I'impost sobre
Societats del primer trimestre no sén significatives i es refereixen
nomes a devolucions.
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8.
Recull d'indicadors

Producte interior brut
(% de variaci6 interanual)

Any Trimestre
2013 2014 2015 3r 2015 4t2015 1r 2016
Catalunya
PIB -11 2,0 34 3,6 39 3,7 (A
Demanda interna® -3,6 15 3,5 3.8 3,7 -
Demanda externa® 25 0,5 -0,1 0,2 0,2 -
Espanya
PIB 17 14 3.2 34 35 3.4 (A
Demanda interna® -3,1 1,6 3,7 4.1 41 -
Demanda externa’ 1,4 -0,2 -0,5 0,7 -0,6 -
Zona euro
PIB -0,3 0,9 1,6 1,6 1,6 1,6 (A
Demanda interna® -0,7 0,9 1,7 1,8 1,0 -
Demanda externa® 0,4 0,0 -0,1 0,2 0,6 -
Internacional
PIB de la UE-28 0,2 1,4 1,9 1,9 1,8 1,7(A
PIB dels EUA 15 2,4 24 2,1 2,0 2,0(A
PIB del Japé 1,4 0,0 0,5 0,3 -0,3 -
A Dada avancada.
! Contribuci6 al creixement.
Comerg exterior
(% de variaci6 interanual)
Any Trimestre Mes
2013 2014 2015 2n2015 3r2015 4t2015 Des.2015 Gen.2016 Feb.2016
Catalunya
Exportacions de béns 0,2 2,3 6,0 7,7 4.6 5,3 6,9 -3,0 4.8
Importacions de béns -3,5 7.4 5,8 75 53 5,4 55 3,0 2,0
Espanya
Exportacions de béns 4.3 2,0 4,3 54 3,4 3,8 4,1 2,1 2,7
Importacions de béns -2,2 5,2 3,7 5,8 3,3 3,3 3,7 0,8 1,2

Font: Idescat, Departament de la Vicepresidéncia i d'Economia i Hisenda, Eurostat, INE, BEA, ESRI i Agéncia Estatal d'’Administracié
Tributaria.
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Activitat i demanda
(% de variaci6 interanual)

Any Trimestre Mes
2013 2014 2015 3r2015 4t2015 1t2016 Gen.2016 Feb.2016 Mar.2016

Catalunya

index de produccié industrial* 10 16 26 35 2,5 - 4.9 2,3 -
Consum de ciment -254 -8,2 7,6 2,3 4.8 -3,8 -19 -1,9 -7,0
Xifra negoci activitats de serveis -2,1 3,0 6,1 6,5 5,4 1,3 59 -
Vendes de comerg al detall® 38 21 32 2,2 35 2,5 0,8 51 1,9
Importacions de béns de capital -2,8 112 16,0 14,0 10,7 1,3 - -
Espanya

index de produccioé industrial® -1,7 15 3,3 4,2 4,2 - 3,2 1,9 -
Consum de ciment -21,0 0,8 54 -0,8 5,8 0,3 -11 8,4 -5,5
Xifra negoci activitats de serwveis -2,1 27 4.8 54 45 2,3 5,8 -
Vendes de comerg al detall® -3,9 0,8 3,0 3,2 3,6 4,2 2,0 7,2 3,8
Importacions de béns de capital 36 146 21,0 20,6 15,7 43 - -

* Serie original corregida d'efectes de calendari.
2En valors constants. Exclou estacions de servei.

Mercat de treball
(% de variaci6 interanual, llevat dels casos indicats amb un asterisc)

Any Trimestre Mes
2013 2014 2015 3r2015 4t2015 1r2016 Gen.2016 Febr.2016 Marc 2016

Catalunya

Poblacié activa -13 -15 -06 -0,8 -0,9 0,2 - - -
Poblacié ocupada -2,0 2,1 15 1,2 1,8 35 - - -
Poblacio en atur 14 -134 -91 -9,2 -11,6 -12,9 - - -
Taxa d'ocupacio (16-64 anys)* 60,7 62,9 64,2 65,0 64,7 65,2 - - -
Taxa d'atur* 23,1 20,3 18,6 17,5 17,7 17,4 - - -
Afiliaci6 a la Seguretat Social 2.7 1,7 35 3,1 3,7 3,5 3,5 3,3 3,6
Atur registrat 05 -6,9 -10,0 -11.3 -10,5 -11,9 -111 -12,2 -12,5
Espanya

Poblacié activa -1 -10 -01 -0,1 -0,7 -0,3 - - -
Poblacié ocupada 28 12 30 3,1 3,0 3,3 - - -
Poblaci6 en atur 41 -73 -99 -10,6 -12,4 -12,0 - - -
Taxa d'ocupacio (16-64 anys)* 55,6 56,8 58,7 59,4 59,5 594 - - -
Taxa d'atur* 26,1 244 221 21,2 20,9 21,0 - - -
Afiliaci6 a la Seguretat Social 31 16 32 2,8 3.3 2,8 3,1 2,6 2,6
Atur registrat 26 56 -75 -8,2 -7,9 -8,1 -8,3 -8,0 -8,0
Zona euro

Ocupacio -0,7 0,6 1,0 1,0 1,2 - - - -
Taxa d'ocupacié (15-64 anys)* 63,4 63,8 645 64,9 64,8 - - - -
Taxa d'atur* 120 11,6 10,9 10,7 10,5 10,3 - - -

Font: INE, Idescat; Agéncia Estatal d’Administracié Tributaria; Departament de Treball, Afers Socials i Families; Ministeri d’'Ocupacié i Seguretat Social;
Eurostat, i Banc d’Espanya.
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Preus i salaris
(% de variacié interanual)

Any Trimestre Mes
2013 2014 2015 3r2015 4t2015 1t2016 Gen.2016 Febr.2016 Marg 2016

Catalunya

index de preus de consum 1,7 0,1 -0,2 -0,1 0,0 -04 0,0 -0,5 -0,6
Inflacié subjacent 1,9 0,4 0,9 1,0 1,2 1,2 11 1,3 1,3
index de preus industrials 0,7 16 -2,7 -2,5 -2,8 5,4 -4,6 -5,6 -5,9
Salaris pactats en convenis® 0,65 065 0,87 0,87 0,87 1,30 1,30 1,30 1,30
Cost laboral total® 02 1,7 07 0,4 1,7 - - - -
Espanya

index de preus de consum 14 -02 -05 -0,4 -0,3 -0,7 -0,3 -0,8 -0,8
Inflacié subjacent 14 0,0 0,6 0,8 0,9 1,0 0,9 1,0 11
index de preus harmonitzat 1,5 -0,2 -0,6 -0,6 -0,5 -0,8 -04 -1,0 -1,0
index de preus industrials 06 -36 -22 2,4 -2,8 -5,1 -4,2 -5,7 -54
Salaris pactats en convenis' 0,53 0,50 0,82 0,75 0,74 1,12 1,08 1,13 1,12
Cost laboral total® 02 -03 06 0,3 1,2 - - - -
Zona euro

index de preus harmonitzat 14 04 0,0 0,1 0,2 0,0 0,3 -0,2 0,0
Inflacié subjacent 1,3 0,9 0,8 0,9 0,9 0,9 1,0 0,8 1,0
index de preus industrials -02 -15 -27 -2,6 -3,1 - -2,9 - -

'Dades acumulades. Les dades anuals inclouen les revisions pactades fins al final del periode.
2Cost per treballador i mes.

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

Any Trimestre Mes

2013 2014 2015 3r2015 4t2015 1r2016 Gen.2016 Feb.2016 Marc 2016

Valor del tipus de canvi ($/euro)* 1,328 1,329 1,110 1,112 1,095 1,102 1,086 1,109 1,110
Preu del petroli ($/barril) 25 93 -475 -50,7 -436 -379 -35,4 -45,0 -32,6

Font: INE; Idescat; Departament de Treball, Afers Socials i Families; Ministeri d'Ocupaci6 i Seguretat Social; Eurostat, i Banc d'Espanya.
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Requadre: Liquidacio dels
pressupostos del 2015

Els pressupostos de la Generalitat de Catalunya per al 2015 van entrar
en vigor el 14 de marg del 2015 amb la publicacio de la Llei 2/2015, de
I’l1 de marg¢. Fins a aquesta data els comptes de la Generalitat es van
regir per les condicions de prorroga dels comptes de I'any anterior.

Els comptes del sector public administratiu per al 2015 es van elaborar
amb unes previsions de despeses i d'ingressos ajustats a un objectiu de
déficit equivalent al 0,7 % del PIB en termes del sistema europeu de
comptes (SEC). No obstant aixo, la inclusi6 de les inversions fetes amb
associacions publicoprivades (APP’s) corresponents a exercicis
anteriors i la no realitzacio d’ingressos extraordinaris i transferencies
de capital previstes, entre altres gliestions, han provocat una desviacio
de I'objectiu.

L’exercici 2015 es tanca amb un deéficit del 2,70 % del PIB

El saldo pressupostari de les operacions no financeres del sector public
administratiu de la Generalitat consolidat presenta un déficit de 5.334
milions d’euros. Si s’exclouen els interessos del deute, el saldo primari
d’operacions no financeres és de 4.132 milions.

Dades basiques de la liquidaci6 consolidada
(milions d'euros)

% de variacio
2014 2015 2015/2014

izlriti)nip;rtiz;apostari no financer Sector Public 3709 -5.334 30,5
Ajustos SEC -1.697 -198 -758,0
Deficit segons SEC -5.406 -5.532 2,3
% del deficit SEC en el PIB catala -2,74 -2,70 -1,5

Nota: el 2014 les dades so6n provisionals i el 2015, avangament.
Font: Sistemes Corporatius Economics Financers de la General de la Generalitat de Catalunya.

L’'aplicacio dels ajustos de la metodologia del SEC ha incorporat 198
milions d’euros al déficit pressupostari dels comptes publics. L'any
anterior aquest ajustos eren molt més elevats, a consequencia de canvis
en els criteris metodologics (censos emfiteutics, la comptabilitzaci6 de
subvencions i la incorporaci6 de I'autopista C17 al perimetre de
consolidacio del SEC), entre altres. EI 2015, els ajustos SEC inclouen
basicament un ajust positiu per la despesa desplacada i I'ajust negatiu
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derivat de canvis en els criteris comptables que han suposat la inclusio
en I’exercici 2015 de les inversions fetes amb APP’s corresponents a
exercicis anteriors.

Després de considerar els ajustos corresponents, en termes de
compliment de I'objectiu d’estabilitat pressupostaria del 2015, el déficit
se situa en 5.532 milions d’euros, un 2,3 % meés que I'any anterior. En
termes de PIB, aquest import equival a un 2,70 % del PIB catala. Sense
tenir en compte les inversions amb APP’s el deficit seria d’'un 1,95 %.

Els ingressos es desvien perque no s’han efectuat ingressos
extraordinaris i transferéncies de capital previstes

Els drets liquidats del pressupost d’operacions no financeres del sector
public administratiu de la Generalitat per al 2015 sén de 20.231
milions d’euros, un 0,7 % superiors a I’exercici anterior (145 milions
d’euros). Cal tenir en compte que els ingressos de I'any anterior eren
excepcionalment elevats per dos fets. D’'una banda, perqué el 2014 es
van comptabilitzar uns ingressos de 685 milions d’euros de I'impost
sobre diposits bancaris, anul-lat pel Tribunal Constitucional. Sense
tenir en compte aquest import, que no es considera en el calcul del
déficit SEC, els ingressos creixen un 4,3 %. D’altra banda, pels
ingressos extraordinaris derivats de les vendes d’edificis en el capitol
d’alienaci6 d’inversions reals, que s’ha reduit en 328 milions. Per
aquest fet, unicament s’han liquidat el 93 % de les previsions inicials.
D’altra banda, les transferencies de capital també tenen una execucio
molt baixa perque I'Estat no ha pagat I'import corresponent al deute
pendent de la Disposicié addicional 32 de I'Estatut d’Autonomia de
Catalunya, tal i com recollia el pressupost inicial de la Generalitat.

Els recursos procedents del model de finangament que transfereix
I’'Estat (considerant la suma de les bestretes i les liquidacions d’anys
anteriors) suposen el 75,2 % dels ingressos no financers del sector
public administratiu de la Generalitat. Aquests ingressos han
augmentat 488 milions d’euros, increment protagonitzat per les
bestretes del tram autonomic de I'lRPF i de I'l VA.

Els ingressos impositius que no venen per bestretes del model de
financament presenten un descens perqué, com s’ha comentat
anteriorment, el 2014 es va liquidar I'impost autonomic sobre els
diposits bancaris. EIl 2015, els ingressos corresponen a I'impost creat
per I'Estat, la recaptacié del qual cedeix a les comunitats autonomes,
amb un import que no és comparable perque el tipus és molt més
reduit. Sense tenir en compte aquest efecte, la resta d’'ingressos
impositius s'incrementa un 20,9 %.
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Dels impostos directes que no provenen per bestretes, els ingressos de
I'impost sobre successions i donacions creixen un 38,8 %, per la plena
vigencia de la reforma, i els de I'impost sobre el patrimoni, un 7,1 %.
Pel que fa a la resta del capitol d'impostos indirectes, els tributs
vinculats a la compravenda d’habitatges han tingut una evolucié
positiva, superior a la que s’havia previst. Els drets liquidats de
I'impost sobre transmissions patrimonials s’han incrementat un 14,1 %
i els de I'impost sobre els actes juridics documentats, un 19,4 %,
creixements que recullen el repunt del mercat immobiliari. Els
ingressos del tram autonomic de I'impost sobre hidrocarburs
disminueixen un 2,9 % per les devolucions per gasoil d’Us professional,
mentre que els de I'impost sobre mitjans de transport augmenten un
25,7%, en consonancia amb el creixement de les matriculacions de
vehicles.

Execuci6 del pressupost d'ingressos del sector public administratiu (2015)
(milions d'euros)

Previsions Drets liquidats % de variacié

inicials (DL) (DL 2014/2013)

Impostos directes 8.766 8.344 1,2
Impostos indirectes 9.382 9.239 -0,5
Taxes i altres ingressos 691 804 -0,2
Transferéncies corrents 1.754 1.515 42,1
Ingressos patrimonials 276 97 20,9
Alienacio d'inversions 100 4 -98,8
Transferencies de capital 796 229 -15,5
Ingressos corrents 20.869 19.998 2,6
Ingressos de capital 896 233 -61,4
Ingressos no financers 21.764 20.231 0,7

Font: Sistemes corporatius economics financers de la Generalitat de Catalunya.

Per acabar, el conjunt de taxes i altres ingressos s’han liquidat per
sobre de les previsions, amb un nivell semblant a I'exercici anterior.
Disminueixen la taxa del joc, el gravamen de proteccio civil, que I'any
anterior va comptar amb uns ingressos extraordinaris provinents de
regularitzacions d’AENA, i les taxes per la prestacié de serveis de
I'Institut Catala d’Assisténcia i Serveis Socials, que el 2014 havien estat
excepcionalment elevades per la regularitzacié de despeses de la Llei
de dependéncia. En canvi, creixen els ingressos dels reintegraments i
de les taxes per a activitat de control i inspeccio sanitaria.

La despesa meritada disminueix per la rebaixa dels interessos del
FLA i les menors operacions de capital

Les obligacions reconegudes del sector public administratiu pugen a
25.565 milions d’euros i s'incrementen un 7,4 %.
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Les remuneracions del personal creixen un 9,1 % principalment perqué
s’ha recuperat la totalitat de la paga extra del juny, de la qual el 2014
tan sols s’havia abonat la meitat, i per la recuperacié de la jornada
completa del personal interi i el pagament dels 44 dies de la paga extra
de Nadal del 2012. També incideix en I'increment d’aquestes despeses
I'augment del personal docent i del de I'ICS.

Les despeses corrents en béns i serveis augmenten un 16,4 %
principalment per la comptabilitzacié de la despesa pendent del 2014
dels concerts sanitaris i els subministraments del material sanitari. El
Departament de Benestar Social i Familia ha substituit subvencions
per concerts, fet que fa incrementar aquest capitol i disminuir el de
transferencies corrents. D’altra banda, ha augmentat la compra de
serveis informatics al Centre de Telecomunicacions i Tecnologies de la
Informacio (CTTI).

Execucié del pressupost de despeses del sector public administratiu (2015)
(milions d'euros)

Obligacions

Credits  Credits reconegudes % de variacié

inicials _definitius (OR) (OR2015/2014)
Remuneracions del personal 7.008 7.020 6.971 9,1
Compra de béns corrents i seneis 7.221 8.730 8.593 16,4
Interessos 1.713 1.360 1.202 -37,5
Transferéncies corrents 6.328 7.896 7.573 10,1
Fons de contingéncia 200 52 - -
Inversions reals 559 479 448 -20,6
Transferencies de capital 489 811 779 17,6
Despeses corrents 22.470 25.058 24.339 7,8
Despeses de capital 1.048 1.289 1.226 0,1
Despeses no financeres 23.518 26.347 25.565 7,4

Font: Sistemes corporatius economics financers de la Generalitat de Catalunya.

Els interessos i les despeses de formalitzacié del deute es redueixen un
37,5 %, gracies a la reduccio dels interessos aplicats al FLA.

Les transferéncies corrents augmenten un 10,1 %, principalment per la
comptabilitzacio de la despesa pendent del 2014 de partides com la
despesa farmaceutica, les prestacions per a la dependéncia i les
transferencies a ens locals. D’altra banda, han augmentat els contractes
programa amb els ajuntaments per a la prestacio de serveis socials.
També s’han incrementat les transferencies de la Renda Minima
d’Insercid i als Centres Especials de Treball, en part per la dotacié
addicional rebuda des del Fons extraordinari de politiques socials. Per
acabar, la despesa en concerts educatius ha augmentat, arran de la
recuperacio de la paga extra de juny.
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Les obligacions reconegudes per inversions reals s6n un 20,6 %
inferiors a les de I'any 2014, principalment per la reduccio de la
despesa en censos emfitéutics que es deriva de la cancel-laci6 dels
censos dels edificis venuts durant I'exercici anterior. Al seu torn, les
transferencies de capital han augmentat un 17,6 %, basicament pel fet
gue s’ha comptabilitzat la despesa pendent de 2014 relativa a la llei de
Barris per part del Departament de Territori i Sostenibilitat i al PUOSC
per part del Departament de Governacio i Relacions Institucionals.

En termes de meritament, que suma la despesa de I’exercici pendent de
comptabilitzar i exclou la comptabilitzada d’ exercicis anteriors, la
despesa ha disminuit un 1 %.

La despesa meritada en béns corrents i serveis presenta un creixement
d'un 4,8 %, augment més suau que el de les obligacions reconegudes.
Creix basicament per I'increment de la despesa en concerts sanitaris,
gue recull un increment de la tarifa equivalent a la recuperacié de la
paga extra, i per I'increment de la dispensacio ambulatoria de la
medicacié hospitalaria de I'Hepatitis C. La reduccio dels interessos en
termes de meritament és molt superior perqueé reporta I'aplicacio del
tipus O % en les operacions del FLA.

Sense tenir en compte la despesa desplacada, el creixement de les
transferencies corrents es rebaixa fins un 3,7 %. Els augments més
importants son els concerts educatius i les transferéncies a entitats
vinculats també a la recuperacio de la paga extra.

Les transferéncies de capital en termes meritats es redueixen un 14 %
pel descens de les transferencies de la llei de Barris i del PUOSC.

Execucié del pressupost de despeses ajustades (sense la despesa
desplacada) del sector public administratiu (2015)
(milions d'euros)

Obligacions
reconegudes % de variacié
(OR) (OR2015/2014)

Remuneracions del personal 6.993 9,4
Compra de béns corrents i seneis 7.797 4,8
Interessos 688 -64,3
Transferéncies corrents - -
Fons de contingéncia 7218,1 3,7
Inversions reals 444 -21,0
Transferencies de capital 623 -14,0
Despeses corrents 22.696 -0,1
Despeses de capital 1.066 -17,0
Despeses no financeres 23.763 -1,0

Font: Sistemes corporatius economics financers de la Generalitat de Catalunya.
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