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Els trets més destacats

e En el context internacional, les perspectives s6n menys
favorables que mesos enrere: les tensions proteccionistes
deterioren la confianga i alentiran el creixement del comerg
mundial. Al mateix temps, la inestabilitat financera ha
incrementat en algunes economies emergents, amb
desequilibris que han aflorat amb I'enduriment de les
condiciones financeres globals. En definitiva, ’'FMI rebaixa
les previsions de creixement de manera forca
generalitzada, excepte per al cas dels EUA. Per a la zona euro
es preveu que el creixement sera d'un 2 % el 2018 (dues décimes
menys que la previsié del juliol passat) i d’'un 1,9 % el 2019.

e L’economia catalana registra el tercer trimestre del
2018 un creixement intertrimestral d’'un 0,6 %, una taxa
similar a les del primer (0,6 %) i segon trimestre (0,7 %). En
termes interanuals el creixement del PIB és d’un 2,7 %, tres
décimes inferior al ritme del passat trimestre (3 %).

e L’economia catalana, per tant, presenta un creixement
notable, perdo més moderat que els ultims anys, en
coherencia amb la desacceleraci6é suau que es registra
al nostre entorn economic. El cicle economic esta en una
fase més madura després de la forta recuperacio registrada des
de finals del 2013. Amb tot, el creixement de ’economia
catalana segueix superant el de la zona euro (d’'un 1,7 %
interanual el tercer trimestre) i el del conjunt de
I'economia espanyola (2,5 % interanual).

e La moderacio del creixement del PIB catala s’explica
principalment per factors externs: el context economic
internacional és ara menys favorable, i a la zona euro -el
principal mercat del sector exterior catala-, les dades confirmen
la desacceleracio en el creixement. Al mateix temps,
I'encariment del preu del petroli, agreujat per I'apreciacio del
dolar, juga en contra, mentre que la politica monetaria (amb un
to menys expansiu) pot perdre protagonisme com a factor
impulsor del creixement.

e Per sectors, la lleu desacceleracio6 del PIB durant el
tercer trimestre s’explica fonamentalment per la
perdua de dinamisme del sector industrial, que
alenteix el seu ritme d’'un 4,3% interanual el segon
trimestre a un 2,7% el tercer. La industria és el sector més
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obert a I'exterior i, per tant, esta resultant més afectat pel
context exterior menys favorable, i en particular per la
desacceleracio en les exportacions de béns.

e La construccio continua amb una forta expansio el
tercer trimestre, amb un creixementd’'un 5,1 %
interanual. Segueix mostrant, per tant, el creixement relatiu
més intens d’entre els grans sectors d’activitat. Els indicadors
d’activitat, sobretot els relacionats amb la construccio
d’habitatge, mostren una evolucio favorable (visats d’habitatges
iniciats, compravendes d’habitatge nou, afiliacié a la Seguretat
Social, etc.).

e El sector de serveis creix un 2,7 % interanual el tercer
trimestre del 2018, una decima més que el ritme del
segon trimestre. L’indicador d’activitat als serveis (IASS)
manté un to forga positiu, i en general s’observa una evolucié
favorable de I'activitat i de la xifra de negoci, si bé I'ocupacio del
sector (mesurada per I'afiliacié a la Seguretat Social) s’ha alentit
en comparacié amb trimestres anteriors, sobretot en alguns
serveis de mercat.

e Ladespesa dels turistes estrangers manté una
expansio destacable, malgrat la tendéencia baixista del
nombre de turistes. El tercer trimestre del 2018 ha seguit
I'evolucié lleugerament desfavorable del nombre de turistes
estrangers i de les pernoctacions de turisme estranger. Aixo
contrasta amb el fort creixement de la despesa turistica (que
augmenta un 6,7 % anual fins al mes d’agost). El descens de
turistes es concentra en els mercats europeus (Franca, Regne
Unit i Alemanya), en part per la recuperacio del turisme a altres
destinacions mediterranies competidores. En canvi, creix el
nombre de turistes amb origens més llunyans (com el dels
EUA), que també acostumen a presentar una despesa turistica
més elevada.

e Lesdades de PIB pel costat de la demanda, disponibles fins al
segon trimestre, mostren que la demanda interna continua
sent el principal impulsor del creixement del PIB. La
demanda externa també va seguir amb una aportacié positiva al
creixement (de 0,6 punts percentuals), tot i que el saldo amb
I'estranger va tenir una contribucié lleugerament negativa. El
consum privat i el consum de les administracions publiques van
mantenir un creixement notable, mentre que la inversio va
accelerar la seva expansio (sobretot per la milloraen el
component de béns d’equipament).
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e Lesexportacions de béns mantenen un creixement
positiu, d’'un 3 % en valors corrents, durant els primers
vuit mesos del 2018. Aquest ritme, pero, representa
una desacceleraci6 en comparacio amb el fort creixement del
2017. Per sectors, destaca el creixement de les exportacions del
sector de I'automocio (9,7 % anual) i també del principal sector
exportador catala, la industria quimica (3,9 % anual), en
contrast amb el descens de les exportacions de la industria
alimentaria (-2,7 % anual). Per destinacio, les exportacions no
comunitaries son les que més augmenten (4,9 %), toti la
reduccio de vendes als EUA (-3,9 %) i la Xina (-1,4 %).

e Pel que fa ales importacions, les dades dels vuit
primers mesos del 2018 mostren un creixement
significatiu, del 7,5 % interanual en valors corrents, que
continua en la linia del 2017 (quan van incrementar un 8,3 %).
Destaquen els increments de les importacions del sector de
I'automocid, de productes energétics i de la industria quimica.

e El mercat de treball ha seguit oferint un comportament
positiu els darrers mesos, si bé el creixement de
I’'ocupacié mostra una moderacio gradual, en sintonia
amb el ritme més suau de I'activitat economica. Segons I'EPA,
I'ocupacio ha avangat un 2,3 % interanual el tercer trimestre, i
en els ultims dotze mesos I'augment net d’ocupacio, en termes
absoluts, ha estat de 77.300 persones. L’afiliacié a la Seguretat
Social creix un 2,4 % interanual el tercer trimestre, amb una
moderacié més marcada que en el cas de I'EPA (el segon
trimestre I'afiliacio augmentava un 3,1 %).

e Lesdades d’afiliacié mostren com es continua creant
ocupacio a tots els grans sectors d’activitat, excepte a
I’'agricultura. D’altra banda, segons I'EPA, I'ocupacié
indefinida modera el seu creixement (d’un 3,5 % interanual a un
2 % el tercer trimestre), mentre que es produeix un repunt en
I'ocupaci6 temporal (que accentua el creixement fins a un
6,4 %). La taxa de temporalitat puja fins a un 22,9 %, el valor
més alt des del 2008.

e Lataxad’ocupacio (69,6 % de la poblaci6 de 16 a 64
anys) i la taxa d’atur (10,6 %), experimenten una nova
millora, fins a valors que no s’enregistraven des de
finals del 2008.

e Al conjunt de I'Estat el creixement de I’'ocupacio (d'un
2,5 % interanual el tercer trimestre) també s’ha desaccelerat
una mica, pero continua sent significatiu i ha permés una nova
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reduccio de la taxa d’atur fins a un 14,6 %. La taxa d’atur a
Catalunya continua en valors molt inferiors a la mitjana estatal
(és 4 punts inferior).

e Elcreixement dels preus s’estabilitza, i el setembre se
situa en el 2,3 % interanual. La inflacié subjacent (0,9 %
interanual) segueix en taxes molt contingudes, tot i que la
incipient recuperacié dels salaris podria estar anticipant-ne un
creixement. A la zona euro la inflacio també es manté
estable, i el setembre s’ha situat en un 2,1 % interanual.

e El cost laboral mitja per treballador i mes ha
augmentat un 1,1 % interanual durant el segon
trimestre d’enguany, de manera que en el conjunt del primer
semestre el cost avanga un 2,1 % interanual. Aquesta situacié
indica un canvi de tendéncia respecte de I'evolucidé
moderada o a la baixa dels ultims anys, i implica que
durant la primera meitat de I'any el creixement del cost ha
superat la inflacio. Aquesta tendéncia a I'al¢a del cost laboral no
s’estén de la mateixa manera entre els sectors productius, atés
gue es concentra en algunes branques d’activitat del sector de
serveis.

e EI Banc Central Europeu decideix mantenir els tipus
sense canvis en nivells minims (0,00 % per a les
operacions principals de financament; 0,25 % per a la facilitat
marginal de credit, i -0,40 % per a la facilitat de diposit) pero
inicia I’'daltim trimestre de compra d’actius reduint a la
meitat el volum mensual, fins als 15.000 milions d’euros,
com ja s’havia anunciat. Per contra, la Reserva Federal torna a
incrementar els seus tipus de referéncia un quart de punt,
situant-los en una forquilla del 2,00 — 2,25 %.

e Els mercats de valors europeus registren perdues en
I'acumulat del tercer trimestre. Els temors pels efectes de les
politiques proteccionistes i per I'alentiment previst de
I’economia s’han mantingut presents i s’hi han sumat la crisi de
la lira turca, les negociacions del pressupost italia i la
progressiva reduccio dels estimuls monetaris. Per contra, les
borses als EUA registren maxims el tercer trimestre.

e De gener asetembre del 2018, els ingressos no
financers de la Generalitat augmenten un 3,4 % anual.
En particular, destaca el creixement de les bestretes del
model de finangcament, que han estat un 3,9 % més elevades
gue el mateix periode del 2017. La recaptacio dels impostos de
la Generalitat creix un 7,8 % anual, mentre que la recaptacio de
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I’AEAT a Catalunya ha crescut un 10,2 % anual (al total de les
comunitats autonomes creix un 8 %).

e Pel canto de la despesa, de gener a setembre del 2018 les
despeses no financeres de la Generalitat van ser de
17.909 milions, import molt semblant al del mateix
periode del 2017.

8 Nota de Conjuntura Econdomica. 102 Octubre de 2018 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia

i d’Economia i Hisenda



1.

L 'entorn de 'economia catalana

Els riscos a la baixa augmenten i situen el creixement esperat del
PIB mundial en el 3,7 % per enguany i per al 2019

Les alertes a un increment dels riscos a la baixa a nivell internacional
han estat constants durant el 2018. Malgrat que aquest debilitament ja
s’apuntava a I'informe de I’'FMI de juliol, ha estat en I'informe
d’octubre quan s’han revisat a la baixa diverses estimacions. D’aquesta
manera, el creixement economic mundial per al 2018 i 2019 s’espera
gue mantingui el ritme del 2017 (3,7 %) perdo amb unes perspectives

Previsions de creixement economic
(% de variacio6 interanual del PIB)

Diferéncia amb les
Projeccions projeccions de juliol

2017 2018 2019 2018 2019

Economia mundial 3,7 3,7 3,7 -0,2 -0,2
Economies avancades 2,3 2,4 2,1 0,0 -0,1
Estats Units 2,2 2,9 2,5 0,0 -0,2
Japo6 1,7 1,1 0,9 0,1 0,0
Regne Unit 1,7 1,4 1,5 0,0 0,0
Zona euro 2,4 2,0 1,9 -0,2 0,0
Alemanya 2,5 1,9 1,9 -0,3 -0,2
Franca 2,3 1,6 1,6 -0,2 -0,1

Italia 15 1,2 1,0 0,0 0,0
Espanya 3,0 2,7 2,2 -0,1 0,0

Xina 6,9 6,6 6,2 0,0 -0,2
india 6,7 7,3 7,4 0,0 -0,1
Russia 15 1,7 1,8 0,0 0,3
America llatina i Carib 1,3 1,2 2,2 -0,4 -0,4
Brasil 1,0 1,4 2,4 -0,4 -0,1
Africa subsahariana 2,7 3,1 3,8 -0,3 0,0
;)glt(air;ttal\il]itja, nord d'Africa i 2.2 2.4 2.7 11 1.2
Comerg mundial 5,2 4,2 4,0 -0,6 -0,5

Font: World Economic Outlook Update, FMI (octubre de 2018).
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menys positives i amb més desequilibris. Aquest entorn ha fet que les
previsions es redueixin dues decimes per a cada un dels dos anys
considerats respecte a les estimacions de juliol.

Per grans regions, I'FMI manté I'estimacio per a les economies
avancades en un creixement del 2,4 % per enguany, una décima més
gue el 2017, pero preveu més moderacio per al 2019: el creixement sera
d’'un 2,1 %, una decima menys del que preveia el mes de juliol. Per la
seva banda, les economies emergents i en desenvolupament seguiran
mostrant un creixement intens, pero veuen revisades a la baixa les
previsions en dues i quatre decimes per al 2018 i 2019 respectivament;
de manera que el PIB avancara els dos anys al mateix ritme que el
2017, un 4,7 %.

Un context economic positiu pero amb una tendéncia menys
favorable a nivell internacional i més riscos negatius

Les previsions de creixement economic segueixen sent elevades pero
s’han produit canvis en el context global que han fet revisar a la baixa
les estimacions degut a un debilitament dels factors impulsors del
creixement i de I'augment de les tensions internacionals. Si bé aquest
canvi de tendéncia ja es comentava fa uns mesos, darrerament s’han
materialitzat o augmentat alguns dels riscos que poden afectar
negativament el creixement economic a curt i mitja termini, tant a les
economies avangades com a les emergents.

Malgrat que la normalitzacio en la politica monetaria dels EUA
continua, les condicions financeres segueixen sent favorables per al
creixement economic pel seu caracter acomodatici. Amb tot, es percep
gue I'’enduriment de la politica monetaria podria accentuar-se si
I’economia nord-americana s’escalfa per les mesures fiscals expansives,
o0 bé si es produeix una escalada més accelerada de les tensions
comercials. L’enduriment de les condicions financeres afectaria
negativament la inversio, ja parcialment condicionada per unes
expectatives menys favorables; també penalitzaria algunes economies
molt endeutades i que depenen en bona mesura del context
internacional.

Un dels factors impulsors del creixement economic durant els anys
més recents i que ara juga un paper negatiu és el preu de I'energia;
especialment el del petroli pero també el del gas o el carbd, que es
troben en nivells maxims dels altims anys, penalitzant les economies
més dependents energeticament. Cal apuntar, pero, que en els ultims
mesos el ritme d’encariment del petroli s’ha moderat lleugerament
gracies a que el creixement economic posa menys pressio sobre la
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demanda. Al mateix temps, I'oferta s’ha recuperat per la decisio
d’Arabia Saudita d’'incrementar la seva produccid, i també per
I'increment de la produccio a paisos com els EUA (afavorit pel context
de preus més elevats).

Evolucioé del preu del barril de petroli Brent i del preu de les
matéries primeres

o
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*La darrera dada correspon al preu mitja de I'1 al 25 d'octubre de 2018.
Font: Banc d'Espanya i Ministeri d'Economia i Empresa.

El PIB dels EUA presentara un creixement del 2,9 % aquest any
pero moderara I'impuls el 2019

El PIB dels EUA durant el 2018 ha presentat creixements interanuals
del 2,6 %, 2,9 % 1 3,0 % el primer, segon i tercer trimestre
respectivament, de manera que, seguint les estimacions disponibles
per enguany, I'economia nord-americana ha tingut una dinamica no
nomes expansiva, sind d’acceleracio.

Com ja es va fer en el document de juliol, 'FMI manté I'estimacio de
creixement economic per enguany en el 2,9 % per als EUA. Aquest
ritme expansiu és el meés elevat d’entre les economies avancades,
impulsat per la politica fiscal, que esta accelerant la demanda interna
del gegant nord-america. D’aquesta manera, s’entén que la
normalitzacié monetaria i les tensions comercials no estan afectant
excessivament la dinamica economica dels EUA.

Per contra, de cara al 2019 si que s’espera una moderacio més acusada
del que es preveia i es xifra el ritme de creixement en el 2,5 %, dues
decimes per sota dels calculs de juliol. En aquest cas si que es
considera que les mesures proteccionistes en el comerg amb la Xinai la
Unid Europea, i les incerteses en el resultat final de les negociacions

11 Nota de Conjuntura Econdmica. 102 Octubre de 2018 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



del nou acord amb Méxic i Canada penalitzaran el ritme de creixement.
D’altra banda, cal tenir en compte que s’espera que la Reserva Federal
(Fed) mantingui la tendéncia a la retirada d’estimuls monetaris,
especialment si es detecten pressions inflacionistes a I'alca, derivades
de I'expansié de la demanda interna i del creixement salarial en un
context de taxa d’atur en minims historics.

Creixement interanual del PIB (%)
4

3 L~ //\ _
pd

0 |
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—Zona euro —Espanya —EUA —Jap6
Font: Eurostat, INE i Bureau of Economic Analysis (BEA).

El PIB del Jap6 creixera a un ritme més moderat pero es
corregeix la caiguda del primer trimestre

L’FMI preveu que el creixement de ’'economia nipona per enguany
sera de I'1,1 %, una décima per sobre del que preveia a I’estiu. La dada
de PIB del primer trimestre del 2018 va ser especialment negativa
(-0,2 % intertrimestral), perd va compensar-se en part amb la
recuperacio observada en el segon (0,7 % intertrimestral). De cara al
2019, I'FMI preveu un creixement més moderat, del 0,9 %.

La Xina creixeraun 6,6 % el 2018 i un 6,2 % el 2019, mentre que
I'india s’accelerara fins al 7,3 % i el 7,4 % respectivament

La Xina creixera enguany un 6,6 %, sense canvis en les anteriors
estimacions. Aquesta xifra suposa una moderacio respecte al 2017
(quan va créixer un 6,9 %) degut a un comportament de la demanda
externa menys dinamic i per la necessitat de reformes financeres. Per
contra, la moderacio per al 2019 (6,2 %) es preveu dues déecimes més
acusada que en I'anterior previsio, degut a I'efecte negatiu de les
mesures proteccionistes en el comerg¢ internacional, malgrat es poden
veure parcialment compensades per mesures de politica economica
expansiva. De fet, la moderacio s’ha accentuat el tercer trimestre, quan
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el creixement ha estat del 6,5 % interanual, dues décimes menys que el
trimestre anterior i una menys del que preveien els experts. Cal tenir
en compte que I'FMI preveu que I'escalada proteccionista pot
penalitzar el conjunt de paisos de 'ASEAN.

En el cas de I'india, les estimacions per enguany segueixen situant el
creixement del PIB en el 7,3 %, recuperant el ritme perdut el 2017 pels
ajustos monetaris i els canvis fiscals. Per al 2019 les previsions
segueixen sent les més optimistes entre les grans economies mundials
(7,4 %) pero es revisen una decima degut a les pressions inflacionistes
derivades de I'encariment del petroli i per I'enduriment de les
condicions financeres.

L’America llatina continua la seva recuperacio pero veu moderats
els ritmes de creixement previstos

Les economies llatinoamericanes creixeran enguany un 1,2 %, una
décima per sota del 2017, pero cal tenir en compte que I'FMI ha revisat
aquestes previsions a la baixa en quatre décimes, que s’afegeixen a la
revisio a la baixa de quatre decimes que ja havia fet el mes de juliol; per
tant, la recuperacio sera notablement inferior a la que es preveia fa mig
any. Les previsions per al 2019, que se situen en el 2,2 %, també s’han
corregit a la baixa. Per paisos, el Brasil creixera per sobre del 2017 tant
el 2018 (1,4 %) com el 2019 (2,4 %) gracies a la recuperacié de la
demanda privada, pero les vagues de transportistes i I'enduriment de
les condicions financeres exteriors fan rebaixar les previsions; i amb el
canvi politic al capdavant del pais augmenten les incerteses sobre quin
sera I'impacte de les politiques anunciades per Jair Bolsonaro sobre el
creixement i les desigualtats. Mexic també accelerara lleugerament el
seu creixement el 2018 (2,2 %) i el 2019 (2,5 %), pel dinamisme dels
EUA, pero es revisen a la baixa per la contencio de la demanda interna
i per les incerteses en materia comercial. L’evolucio de la tercera
economia regional, I’Argentina, s’ha deteriorat de manera molt
significativa. L’any 2017 encara va créixer un 2,9 %, pero els
desequilibris del mercat financer, els tipus d’interées
extraordinariament elevats i la consolidacio fiscal aprovada han
conduit a una recessio. En el conjunt del 2018 es preveu una caiguda
del PIB d’'un 2,6 %, mentre que el 2019 seguira amb una tendéncia de
descens, pero més moderada (d’'un -1,6).

També es revisen a la baixa les previsions economiques a altres
regions economiques, com a Russia o a les economies
emergents europees

Les economies emergents europees moderen les seves estimacions per
enguany (3,8 %) i per al 2019 (2,0 %) després d’'un creixement molt
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elevat el 2017. La revisio a la baixa s’explica principalment pel
comportament de Turquia, que esta afectada per la debilitat de la lira,
I'enduriment de les condicions financeres i les incerteses sobre el
consum i la inversié. També Romania veu moderades les seves
estimacions per la retirada d’estimuls fiscals. Per contra, Polonia i
Hongria mantindran els ritmes de creixement del 2017.

Russia mantindra uns creixements del PIB moderats (1,7 % el 2018 i
1,8 % el 2019) gracies a la recuperacié dels preus energétics i I'impuls
de la demanda interna.

El PIB de I'Orient Mitja, nord d’Africa i Pakistan s’espera que creixi el
24%iel 2,7% el 2018 i 2019 respectivament, el que suposa un punt
menys que les anteriors previsions. La rebaixa es deu a les sancions
imposades a I'lran i la contencié de la produccio del petroli, malgrat
gue I'augment dels preus del cru ha beneficiat la regio6.

A I'Africa subsahariana el creixement economic s’accelerara (3,1 % el
20181 3,8 % el 2019) gracies a I'encariment de les matéries primeres i a
una millora de I'accés als mercats internacionals.

A la zona euro, el creixement del PIB per al 2018 es revisa a la
baixa fins al 2,0 % i es preveu que la moderacio6 continui el 2019

L'’FMI revisa a la baixa la previsio de creixement economic d’enguany
per a la zona euro en dues decimes, com ja havia fet en I'anterior
estimacio. D’aquesta manera s’espera que el PIB creixi un 2,0 % el
2018 iun 1,9 % el 2019, amb uns ritmes forca inferiors al creixement
d'un 2,4 % de I'any 2017. Aquesta revisi6 s’explica per la moderacié de
les dades trimestrals del PIB que s’han anat publicant al llarg de I'any i
pel debilitament de les exportacions. També han influit negativament
I'encariment de I’energia i les incerteses politiques.

De la seva banda, 'European Forecasting Network, en les previsions
d’octubre destaca el signes d’alentiment de I'’economia europea durant
la primera meitat de I'any i afegeix els riscos derivats d’ltalia i del
context comercial mundial. Les seves previsions son d’'un 2,0 % per
enguany i d’un 1,7 % per al 2019. Malgrat aquesta moderacio del
creixement, cal tenir en compte que la inversid i les exportacions han
tingut un comportament millor el segon trimestre que el primer. A
més, el creixement economic segueix sent prou robust com per crear
ocupacio, alhora que els salaris també milloren. Finalment, malgrat les
incerteses comercials, s’espera que la contribucié de la demanda
externa seguira sent positiva el 2018, pero lleugerament negativa el
20109.
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De moment, les dades més recents sobre I’economia de la zona euro
confirmen la moderacio. La dada avancada per I’Eurostat relativa al
tercer trimestre xifra el creixement del PIB en I'1,7 % interanual. El
creixement intertrimestral ha estat del 0,2 %, dues decimes menys que
els dos trimestres anteriors, que ja suposaven una moderacio notable
respecte al final del 2017. Aquests increments de I'activitat economica
son els més baixos des del 2014.

Evolucio del tipus de canvi de I'euro
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*La darrera dada correspon al preu mitja de I'1 al 25 d'octubre de 2018.
Font: Banc d'Espanya.

L'euro es deprecia en relaciéo amb les principals monedes
internacionals, afavorint la competitivitat de les exportacions

El febrer del 2018, I'euro registrava el seu valor més alt en comparacio
amb el dolar des de finals del 2014. Des d’aleshores la moneda
comunitaria s’ha anat depreciant envers el dolar, en bona mesura per
la fortalesa de I'economia nord-americana, i ha passat dels 1,235 dolars
per euro fins als 1,151 al tancament d’aquesta nota. Aixo afavoreix la
competitivitat de les exportacions europees, pero afegeix pressio al
preu en euros de productes cotitzats en dolars, com el cas del petroli
importat, que des de I'agost s’encareix meés en euros que en dolars per
I'evolucié descrita.

En relacié amb el ien japoneés, I'’euro s’havia depreciat el primer
semestre pero el tipus de canvi s’ha estabilitzat forca des d’aleshores.
En relacié amb el iuan xinés, després de la depreciacié observada
durant el primer semestre d’enguany, I'euro s’ha tornat a apreciar,
assolint el valor maxim des de mitjans de 2014.
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La Reserva Federal continua apujant tipus mentre que el BCE
encara I'tltim trimestre de compres d’actius amb tipus al minim

La Fed ha realitzat tres increments de tipus en el que va d’any, fins a
una forquilla del 2,00-2,25 %. Encara se n’espera un altre abans que
acabi I'any, i tres increments addicionals el 2019. A nivell més
gualitatiu, cal destacar que la Fed ha recuperat el nivell de tipus de
referencia d’abril de 2008. En aquest sentit, la situacio de plena
ocupacio i el possible escalfament de I'economia derivada dels
incentius fiscals fan pensar que seguira endurint les condicions
monetaries, malgrat que les tensions comercials podrien afectar
negativament el creixement economic dels EUA.

Per la seva banda, el Banc Central Europeu (BCE) ha reduit el volum
de compres d’actius a I'octubre perdo mantindra els tipus d’interés sense
canvis fins, com a minim, mitjans del 2019. Les Gltimes estimacions de
creixement economic s’han revisat lleugerament a la baixa, pero les
previsions d’'inflacié es mantenen sense canvis, situacié que, per ara,
comporta que la previsio de retirada d’estimuls monetaris segueixi el
calendari previst fins ara.

Evolucio del rendiment del deute puablic a 10 anys (%)
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Font: BCE.

Nota: el BCE no va publicar la dada de Grécia corresponent al juliol de 2015, perqué durant
aquell mes s'estava negociant el tercer programa d'ajuda financera d'aquest pais.

Els rendiments del deute public no han patit grans canvis durant el
2018 pero si que van augmentar lleugerament el primer i el segon
trimestre a la majoria d’economies analitzades. En el cas espanyol la
prima de risc va pujar lleugerament coincidint amb la mocio de
censura al govern central, pero en general el comportament ha estat
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estable. Les incerteses politiques si que han castigat els bons italians,
gue han incrementat notablement el seu rendiment, assolint valors
maxims des del 2014. Grécia, que el juny va abandonar el programa de
rescat, presenta uns rendiments molt estables durant tot el 2018.

Empitjoren les previsions de creixement economic per a Espanya

El Fons Monetari Internacional rebaixa les previsions de creixement
economic d’enguany per a Espanya en una décima i manté les
previsions per al 2019: 2,7 % i 2,2 % respectivament. Aixi doncs, el
creixement del PIB previst segueix sent el més elevat entre les
economies grans europees. Pero al mateix temps, I'espanyola és
I'economia que I'FMI preveu que moderi més el seu ritme de
creixement entre 2018 i 2019 entre les economies grans europees.

De la seva banda, el Ministeri d’Economia i Empresa, ha revisat a la
baixa les seves previsions economiques i situa el creixement del PIB en
el 2,6 % per al 2018 i el 2,3 % per al 2019. La rebaixa en una decima
per cada un dels anys considerats en comparacié amb les previsions
d’abril s’explica principalment per les perspectives menys favorables
en el comer¢ mundial, que poden afeblir les exportacions. Per contra,
s’espera que la demanda interna compensi part d’aquesta caiguda, amb
millores en els seus components. En ambdds anys les previsions
apunten a creixements notables de la inversig, tant en construccioé com
en béns d’equipament. En general, el creixement de gairebé tots els
components sera més lent I'any 2019, a excepcio de les exportacions,
gue s’espera que recuperin una mica de dinamisme. Malgrat la revisié
a la baixa en les previsions, el Govern no rebaixa els calculs relatius a la
creacio d’ocupacié a temps complet equivalent (2,5 % per al 2018 i

2,0 % per al 2019), que seguiran amb un creixement notable i que
permetra seguir reduint la taxa d’atur fins a situar-la per sota del 14 %
I'any vinent.

Per la seva banda, el Banc d’Espanya ha revisat a la baixa les previsions
de creixement de I'economia espanyola en una décima per al 2018

(2,6 %) i dues per al 2019 (2,2 %). Aquesta revisio s’explica per una
contencio del consum privat pero especialment per I'impacte negatiu
del deteriorament de les previsions de comer¢ mundial, que afecten
més a les exportacions que a les importacions, tot i que recuperarien
parcialment el ritme el 2019. La inversio en béns d’equipament
creixera més del previst, a la vista del dinamisme observat la primera
meitat de I’any, si bé I'avanc¢ sera una mica més moderat que el 2017.

D’altra banda, diversos indicadors recents confirmen el to
lleugerament més moderat, coherent amb un creixement del PIB
positiu perdo menys dinamic que els ultims anys. D’aguesta manera,
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I'index PMI que publica IHS Markit mostra creixements més baixos als
serveis i a les manufactures, pel que fa a les comandes, I'ocupacio i la
confianga empresarial.

Finalment, cal apuntar que I'INE ha estimat que el creixement del PIB
el tercer trimestre d’enguany ha estat del 2,5 % interanual, de manera
gue el creixement interanual resta estabilitzat en comparacié amb el
segon trimestre. El consum privat i la inversio segueixen moderant-se,
i les exportacions s’estanquen. A nivell sectorial, malgrat que la
construccid i els serveis continuen amb una dinamica positiva, la
industria modera la seva expansio.

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

Projeccions
2017 2018 2019

PIB 3,0 2,6 2,3
Demanda interna® 2,9 2,7 2,3
Despesa del consum final privat? 2,5 2,3 1,9
Despesa del consum de les administracions publiques 1,9 1,9 1,7
Formacid bruta de capital fix 4,8 53 4,4
Demanda externa® 0,1 -0,1 0,0
Exportacié de béns i seneis 52 3,2 3,4
Importacié de béns i seneis 5,6 4,0 3,8

Capacitat (+) o necessitat (-) de finangament respecte a

la resta del mén (% del PIB) 2.2 15 13

Deflactor del consum privat 1,6 1,7 1,8

Ocupacié laboral® 2,9 2,5 2,0

Taxa d'atur (% de la poblacié activa) 17,2 15,5 13,8

! Contribuci6 al creixement del PIB.

Zinclou llars i institucions sense finalitat de lucre al servei de les llars.

% En termes equivalents a temps complet.

Font: INE i Ministeri d'Economia i Empresa (octubre de 2018).
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2.
El producte interior brut

El tercer trimestre del 2018 el PIB creix un 0,6 % intertrimestral,
mentre que el creixement interanual es modera fins aun 2,7 %

Els darrers mesos I'activitat economica a Catalunya ha mostrat un
avan¢ una mica mes lent que els trimestres anteriors i també en
comparacié amb I'any 2017. Aquesta dinamica s’enquadra en un
context en que I’economia global i la zona euro estan creixent menys
del previst, en bona mesura per les tensions comercials a escala
internacional i pel seu possible efecte sobre la confianga economica.
L'avanc trimestral, que elaboren conjuntament I'Institut d’Estadistica
de Catalunya (ldescat) i el Departament de la Vicepresidencia i
d’Economia i Hisenda, mostra que el tercer trimestre del 2018 el PIB
en volum ha avangat un 0,6 % intertrimestral. Cal tenir en compte que
I'ldescat ha revisat les dades dels dos primeres trimestres del 2018, de
manera que el primer trimestre el PIB es va incrementar un 0,6 %
intertrimestral i el segon trimestre un 0,7 %. Per tant, la dinamica del
tercer trimestre és molt similar a la dels dos trimestres anteriors. En
termes interanuals, el creixement es modera des d’'un 3,0 % el segon
trimestre (dada també revisada) fins a un 2,7 % el tercer trimestre del
2018.

Evolucié del PIB de Catalunya
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Font: Idescat i Departament de la Vicepresidéncia i d'Economia i Hisenda.
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El creixement de I'economia catalana segueix superant el de la
zona euro (d'un 1,7 % interanual el tercer trimestre)

Per tant, 'economia catalana continua mostrant un avang significatiu,
pero a un ritme menys dinamic que el dels altims anys de recuperacié
economica. Aquest creixement meés lent, confirmat per bona part dels
indicadors, esta en linia amb el que esta passant al nostre entorn
economic. A més, el perfil trimestral de creixement del PIB catala
durant aquest any és coherent amb les previsions per a ’economia
catalana per al 2018, que estimen un augment del PIB d’'un 2,9 %. Al
mateix temps, el creixement de I’economia catalana continua superant
al que es registra a la zona euro (que el tercer trimestre ha estat nomeés
d’'un 1,7 % interanual) i també el creixement de I’economia espanyola
(d’'un 2,5 % interanual). En aquest sentit, cal destacar que les dades de
I'INE apunten a que la moderacio del PIB espanyol s’hauria
estabilitzat: el segon trimestre, el PIB va avangar un 2,5 % interanual, i
el tercer trimestre ha mantingut aquest ritme de creixement anual.

Producte interior brut de Catalunya
Dades corregides d'efectes estacionals i de calendari (% de variacio interanual)

2017 2017 2018

Mitjana Tercer Quart Primer Segon Tercer

anual  trimestre trimestre  trimestre®  trimestre®  trimestre®

Agricultura -3,1 -4,9 -4,2 -2,1 -1,2 -0,8
Indastria 4,9 5,2 6,4 5,2 4,3 2,7
Construccié 4,7 53 6,4 59 6,3 51
Seneis 2,9 2,8 2,6 2,6 2,6 2,7
PIB pm 3,4 3,4 3,5 3,2 3,0 2,7

A Dades d'avang.
R Dades revisades.
Font: Idescat i Departament de la Vicepresidencia i d'Economia i Hisenda.

La moderacio del creixement s’explica sobretot per factors
externs, derivats d’un entorn economic menys favorable

El creixement economic s’esta alentint, en bona mesura a causa de
factors externs. En primer lloc, I'augment de les tensions comercials a
escala internacional han comencat a deteriorar la confiangca economica
aescala global i ha provocat la rebaixa en les previsions de creixement
del comer¢ mundial. Per tot plegat, les perspectives economiques
internacionals sén ara menys favorables que fa uns mesos, i en
particular les dades més recents sobre I'economia de la zona euro
confirmen aquesta desacceleraci6. Al mateix temps, I'actual
encariment del preu del petroli, agreujat per I'apreciacio del dolar,
representa un factor negatiu per al creixement de I’economia catalana
(cal recordar que I'evolucio a la baixa del preu del cru va incidir de
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manera favorable els anys 2015 i 2016). Finalment, la politica
monetaria és menys expansiva i seguira amb un replegament gradual a
la zona euro (tot i que el to encara és molt relaxat). Per tant, ja no
tindra el mateix paper impulsor del creixement que havia tingut en
anys recents, perqgue si les condicions financeres s’endureixen, poden
moderar el consum i la inversio.

D’altra banda, I'economia catalana ha seguit generant ocupacié neta
durant el tercer trimestre, amb un creixement en el nombre d’afiliats a
la Seguretat Social (2,4 % interanual), mentre que I'ocupacio segons
I'Enquesta de poblacio activa (EPA) creix un 2,3 %. Tot i aixo, el ritme
de creaci6 de llocs de treball s’ha alentit, en sintonia amb el to més
moderat de I'activitat economica.

D’igual manera, els indicadors de clima empresarial mantenen una
evolucid positiva, tot i que amb una dinamica menys favorable que els
dos ultims anys (cal recordar que a principis del 2017 van arribar a
nivells maxims). En particular, es detecta menys optimisme quant a la
valoracio del trimestre actual, pero en canvi les expectatives de cara al
guart trimestre presenten un to forca positiu. Malgrat aguesta
moderacid en les expectatives, tant la percepcié del trimestre en curs
com les expectatives per al darrer trimestre de I'any s6n més positives a
Catalunya que al conjunt de I'Estat.

La perdua de dinamisme de la indUstria (Que alenteix 'augment
fins aun 2,7 % interanual) explica en bona mesura la moderacio
del creixement economic del tercer trimestre

El sector industrial venia registrant una forta expansio des de I'any
2014, pero el tercer trimestre s’ha desaccelerat de manera clara:
després de que el VAB industrial creixés un 5,2 % interanual el primer
trimestre, i un 4,3 % el segon, el tercer trimestre alenteix 'augment
fins a un 2,7 % interanual. El sector industrial és el més obert a
I'exterior i, per tant, la perdua de dinamisme que s’esta produint a les
exportacions al llarg del 2018 afecta de manera rellevant la inddstria,
fins al punt que el creixement del sector en aquest trimestre és el més
baix des de finals del 2014.

La producci6 industrial mostra també un afebliment gradual. L’'index
filtrat d’efecte calendari ha registrat, a I'agost, un descens marcat
(-0,1 % interanual), mentre que si es considera la mitjana dels tres
darrers mesos —per tal de reduir la volatilitat-, s’observa que el
creixement de la produccio industrial s’ha desaccelerat finsaun 1,6 %
interanual (a principis d’any els seus ritmes d’augment superaven el
4,0 %).
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Per branques d’activitat, les activitats industrials que mostren un
comportament més positiu de la produccio industrial (mesurada amb
I'index sense ajust de calendari, en mitjana mobil dels darrers dotze
mesos) son la metal-largia i productes metal-lics, la maquinariai el
material de transport. En canvi, els descensos es concentren en
branques relacionades amb I'energia i I'aigua, i en la branca d’altres
productes minerals no metal-lics.

Evolucio6 de la produccié industrial
(Mitjana mobil dels darrers 12 mesos, % de variacio interanual)

Metal-largia i productes metal-lics
Maquinaria i equips mecanics
Material de transport

Industries extractives

Equips eléctrics, electronics i optics
Resta de manufactura

Productes farmacéutics

Textils, confeccio, cuir i calcat
Total d'indastries manufactureres
Total d'IPI

Cautxu i plastics

Quimica

Alimentacid, begudes i tabac
Paper i arts grafiques

Energia eléctrica i gas

Altres productes minerals no metal-lics

-4 -2 0 2 4 6 8 10
m Agost de 2017 m Agost de 2018
Font: Idescat i INE.

Nota: S'ha exclos la branca de subministrament d'aigua subministrament d'aigua perqué
presentava variacions molt acusades de signe diferent en tots dos periodes.

La producci6 industrial també es desaccelera a altres paisos de
la zona euro

Des que I'any 2014 s’iniciés la recuperacio economica, la industria
venia mostrant més dinamisme a Catalunya que a la zona euro i als
seus principals paisos. El diferencial de creixement, tant en termes de
VAB industrial com d’index de producci6 industrial, va ser
especialment ampli entre els anys 2014 i 2016. Cal destacar, pero, que
els darrers tres mesos la producci6 industrial s’ha debilitat de manera
forca generalitzada a bona part dels paisos de la zona euro. Catalunya
segueix mantenint un cert diferencial de creixement positiu en
comparacio amb la zona euro i els principals paisos de I'area (excepte
en el cas de Francga).

22 Nota de Conjuntura Economica. 102 Octubre de 2018 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



Evoluci6 de la produccié industrial ala zona euro
(mitjana mobil dels darrers 3 mesos, % de variacié interanual)
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m Mar¢ del 2018 mJuny del 2018 = Agost del 2018
Dades amb els efectes de calendari corregits.
Font: Idescat, INE i Eurostat.

La construccié continua amb una forta expansio el tercer
trimestre, amb un creixement d’un 5,1 %

El sector de la construccio segueix mostrant un creixement molt
intens, d’'un 5,1 %, el més fort d’entre els grans sectors, tot i que una
mica inferior al dels trimestres previs (el segon trimestre el ritme era
d’'un 6,3 % interanual, segons les dades revisades de I'ldescat). El
sector ja acumula més d’un any de taxes superiors al 5 %, si bé els
nivells de produccid i el pes del sector sobre el total del VAB (d’un
4,8 % I'any 2017) estan per sota de la mitjana historica. Les dades
d’afiliacio al sector també segueixen amb augments significatius
(s'incrementen un 4,6 % interanual el tercer trimestre), pero mes
moderats que el ritme de creixement registrat I'altim any.

L’activitat de la construccio se sustenta fonamentalment en la
recuperacio de I'edificacioé residencial, és a dir, en la construccié
d’habitatges. En general, tots els indicadors del sector de | *habitatge
mostren una evolucio forca positiva, com ara els visats de nova
construccid, que presenten un creixement significatiu fins al mes de
juliol (de més d’un 15 % anual). D’altra banda, les compravendes
d’habitatge nou augmenten més d’un 18 % anual fins al juliol, mentre
gue els preus de venda també segueixen a I'al¢ca, amb un increment
d’'un 8,8 % interanual el segon trimestre (una mica superior a
I'augment del primer trimestre).
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Projectes visats pels col-legis d'arquitectes técnics
(nombre d'habitatges nous)

Nombre % de variaci6 interanual
2006 125.506 15,0
2008 26.452 -68,8
2014 3.635 51,4
2015 5.423 49,2
2016 7.489 38,1
2017 10.091 34,7
2018 (gener-juliol) 8.223 15,8

Font: Ministeri de Foment.

Pel que fa a I'obra civil, durant el 2017 es va produir un creixement
significatiu de la licitaci6 oficial (va augmentar un 44,2 %), tot i que
amb uns nivells absoluts encara forca baixos (en nivells similars als de
I'any 2014). En canvi, I'any 2018 la licitacio oficial mostra una
tendéncia baixista (amb un creixement gairebé nul, mesurat en
mitjana mobil dels darrers dotze mesos). La licitacio de les
administracions territorials (Generalitat i administracio local) és la que
protagonitza el descens més acusat, mentre que la licitacio estatal
presenta un creixement (que contrasta amb la reduccio del 2017).

Evoluci6 de lalicitaci6 oficial
(mitjana mobil de 12 mesos)
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El sector de serveis creix un 2,7 % el tercer trimestre

Segons les dades de I'avanc del tercer trimestre, el sector de serveis
manté un increment significatiu (2,7 % interanual), una décima
superior als tres trimestres anteriors. Per tant, en I'actual context de
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moderacié de I'activitat economica, els serveis mantenen certa
fortalesa, gracies a que el creixement positiu del consum i la millora de
la renda de les families dona suport al sector.

Entre els indicadors del sector, I'indicador d’activitat del sector serveis
(IASS) proporciona informacio sobre la xifra de negoci de les empreses
de serveis de mercat. Aquest indicador va mostrar un alentiment a la
segona meitat del 2017, pero durant I’'any 2018 ha mantingut un to
forca positiu. S’observen increments interanuals a tots els subsectors,
pero en particular destaca el comportament més dinamic de les
activitats professionals, cientifiques i técniques, i de les activitats
administratives. En canvi, I'afiliacié a la Seguretat Social al sector de
serveis s’ha desaccelerat els darrers mesos (mentre que el segon
trimestre va créixer un 3,2 %, el tercer trimestre I'augment ha estat
d’'un 2,4 %), amb un alentiment més clar en el cas dels serveis de
mercat, en contrast amb la fortalesa dels serveis de no mercat. Per tant,
a la vista dels indicadors del sector de serveis, s'observa un
comportament forca favorable en els indicadors d’activitat i de volum
de negoci, mentre que els indicadors d’ocupacié s’han afeblit més.

Indicadors d'activitat de mercat del sector de serveis
(variacio interanual de la mitjana mobil de tres mesos)
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La despesa turistica continua amb un creixement significatiu,
pero disminueix el nombre de turistes estrangers

Durant el 2017, els indicadors turistics van mostrar un comportament
molt positiu, amb un increment substancial en la despesa turistica
(9,6 %) i en el nombre de turistes estrangers (4,2 %), tot i que el quart
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trimestre de I'any es va enregistrar una moderacio. Després d’'una lleu
millora el primer trimestre del 2018, alguns indicadors turistics han
tornat a donar mostres de feblesa. En termes acumulats fins al mes de
setembre del 2018, les pernoctacions del turisme estranger cauen un
1,7 % anual, mentre que les pernoctacions de turisme estatal (dels
catalans i de les persones de la resta de I'Estat), amb un descens d’'un
5 %, accentuen la caiguda ja iniciada el 2017. Pel que fa al nombre de
turistes estrangers, fins al mes d’agost han disminuit un 2,7 % en
comparacio amb el mateix periode del 2017. En canvi, la despesa
turistica creix un 6,7 % anual en els vuit primers mesos del 2018. En
comparacio amb el conjunt de I’'Estat, s’observa com el comportament
de les pernoctacions i del nombre de turistes és menys favorable a
Catalunya, pero en canvi I'increment de la despesa supera I'augment
corresponent a Espanya, que s’ha anat desaccelerant al llarg del 2018
(la despesa creix un 2,8 % anual en termes acumulats).

Indicadors del sector turistic
(% de variaci6 interanual)

Catalunya Espanya
Pernoctacions hoteleres (gener-setembre 2018)
Turisme total -2,6 -0,6
Turisme estatal -5,0 0,3
Turisme estranger -1,7 -1,1
Turisme estranger (gener-agost 2018)
Nombre de turistes -2,7 -0,1
Despesa turistica 6,7 2,8

Font: INE.

Tot i aquesta evolucio desfavorable d’alguns indicadors turistics a
Catalunya, cal recordar que es parteix d’uns valors molt alts, i que els
darrers anys s’han assolit uns creixements molt elevats que és dificil
gue es repeteixin. D’altra banda, el fort creixement de la despesa
turistica total durant els ultims anys (i també el 2018) supera I'evolucié
dels nombre de turistes. En aquest sentit, les dades per origen mostren
gue el turisme que ha registrat un comportament més dinamic durant
el 2018 és precisament de procedencies meés llunyanes (com els EUA,
Japé o altres paisos americans), que també acostumen a registrar una
despesa més gran. En canvi, els turistes procedents de paisos europeus
més propers (com Francga, Regne Unit o Alemanya) mostren una
evolucio desfavorable, que, en part, s’explica per la recuperacié del
turisme a algunes destinacions mediterranies competidores (com
Tunisia, Egipte o Turquia), després de diversos anys de retrocés per
I’'amenaca terrorista. A I'estiu també va produir-se un nombre
important d’anul-lacions de darrera hora, associades a una atipica
onada de calor que es va registrar al continent europeu.
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El VAB de I'agricultura es redueix un 0,8 % interanual

Pel que fa a I’evolucio del sector agrari, el seu VAB segueix amb una
tendéncia interanual de caiguda, pero el descens del tercer trimestre
(-0,8 % interanual) és menys negatiu que els dos trimestres previs.

La demanda interna manté un avang robust, mentre que la
demanda externa amb I’estranger s’afebleix per I'alentiment de
les exportacions

Pel costat del demanda només es disposa de dades fins al segon
trimestre del 2018 (i per tant, encara no estan revisades per I'ldescat, a
diferéncia de les dades pel costat de I'oferta). Pel moment, el
creixement del PIB segueix mostrant un patro forga equilibrat, ja que
compta amb contribucions positives per part de gairebé tots els
components de la demanda i de I'oferta.

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

2017 2017 2018
Mitjana Tercer Quart Primer Segon
anual trimestre trimestre trimestre trimestre
Demanda interna 3,1 3,6 2,7 2,9 2,8
Despesa en consum de les llars 2,4 3,0 2,0 2,8 2,0
Despesa en consum de les
adm?nistracions publiques® 24 28 33 33 3.2
Formacié bruta de capital® 5,6 6,2 3,9 2,9 4.8
Béns d'equipament i altres actius 5,4 6,4 3,4 15 53
Construccio 51 4,9 3,9 4,6 4,1
Saldo exterior® * 0,7 0,3 1,1 0,7 0,6
Saldo amb l'estranger® 1,0 -0,2 0,9 0,8 0,1
Exportacions de béns i serveis 6,3 6,0 5,8 5,0 2,4
Importacions de béns i seneis 4,4 7,7 4,1 3,5 3,0

Y Inclou la despesa en consum de les institucions sense finalitat lucrativa al servei de les llars.
ZInclou la variaci6 d'existéncies.

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

4 Aportacié al creixement del PIB.

Font: Idescat.

Durant el segon trimestre de 2018, el creixement economic va
continuar recolzant-se sobretot en el creixement de la demanda
interna. El saldo exterior també va mantenir una contribucié positiva
al creixement (de 0,6 punts), perdé menys que en trimestres anteriors, a
causa de que el saldo amb I'estranger va deteriorar-se i va passar a ser
negatiu ( 0,1 punts percentuals). Aixo s’explica per la desacceleracio en
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les exportacions de béns i serveis, que van moderar el seu creixement
en volum fins a un 2,4 % interanual, mentre que les importacions van
frenar-se menys (fins a un 3 % interanual). Per la seva banda, el saldo
amb la resta d’Espanya és positiu i superior a trimestres previs. Cal
subratllar que en algun trimestre puntual (com el tercer trimestre del
2017) ja s’havia registrat un saldo negatiu amb I'estranger, i caldra
verificar si els propers trimestres aquesta tendencia es consolida. En
aquest sentit, el creixement meés feble de la zona euro- principal
destinacio de les exportacions catalanes- i les perspectives menys
favorables del comer¢ mundial s6n factors que poden determinar un
comportament meés negatiu de la demanda externa a Catalunya.

Dins de la demanda interna, el segon trimestre del 2018 s’ha registrat
una moderacio6 en el consum privat (fins a un 2,0 % interanual) mentre
gue el consum de les administracions publiques manté un avencg
similar als trimestres anteriors (3,2 %). També destaca la millora en la
formacio bruta de capital, que accentua el seu augment (fins a un

4,8 %), gracies a I'acceleracié en la inversio en béns d’equipament

(5,3 %), que millora després de la frenada del primer trimestre. La
inversié en construcci6 (4,1 %) manté també un dinamisme
significatiu.

Dins dels indicadors disponibles del tercer trimestre del 2018 sobre el
consum privat, s’observen senyals desiguals. D’una banda, cal tenir en
compte que el creixement I'ocupacié a Catalunya s’esta moderant, pero
encara és notable, alhora que els salaris comencen a mostrar una
incipient millora. Aquests dos factors impacten positivament en la
renda de les llars i son elements que ajuden a sustentar el creixement
del consum.

Les matriculacions de turismes presenten un creixement positiu

(3,7 %), pero inferior al dos trimestres anteriors. Cal tenir en compte
gue davant I’entrada en vigor a partir de setembre del 2018 d’'una
normativa més restrictiva en les homologacions de consum i emissions
del vehicles, molts concessionaris han aplicat descomptes forts per
eliminar I'estoc de vehicles amb la normativa anterior, i aixo ha
propiciat un augment molt intens de les matriculacions de turismes.
Aquest efecte, pero, ha desaparegut a partir del mes de setembre, i
molt probablement explica en bona mesura que el creixement del
conjunt del tercer trimestre (que ja inclou el setembre) sigui més feble
gue els dos trimestres anteriors.

Pel que fa al comerc al detall, després de la millora del primer
trimestre, ha tornat a una tendéncia baixista (cau un 2,3 % interanual).
De tota manera, cal tenir en compte que aquest index no considera el
comerg electronic, i el pes creixent d’aquest tipus de comer¢ podria fer
perdre certa representativitat a aquest indicador. L’indicador de

28 Nota de Conjuntura Economica. 102 Octubre de 2018 il

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



confianca del consumidor que elabora la Comissio Europea també
mostra un deteriorament de la confianca a Espanya el tercer trimestre
del 2018, en comparacié amb el trimestre anterior, encara que
posteriorment la dada d’octubre ha suposat una lleugera millora.

Indicadors de demanda (% de variaci6 interanual)

Matriculacions

Comerg¢ al detall Turismes  Vehicles de carrega
2017
3r trimestre -0,3 6,1 1,3
4t trimestre -1,5 8,0 -0,8
2018
1r trimestre 1,6 11,4 5,6
2n trimestre 0,3 8,1 14,4
3r trimestre -2,3 3,7 17,6

Font: INE i Direccié General de Transit.

Pel que fa a I’evolucio de la inversié, la matriculacio dels vehicles de
carrega a Catalunya segueix mostrant un creixement molt dinamic el
tercer trimestre (d’un 17,6 % anual). Pel que fa a la inversio en
construccid, el bon to de la major part dels indicadors d’activitat
apunten a que manté un creixement significatiu. En d’altres
indicadors, com les importacions de béns d’equipament, la informacié
tan sols arriba al segon trimestre i és forca erratica: després del
descens interanual del primer trimestre, el segon trimestre les
importacions de béns d’equipament creixen més d’'un 10 % interanual,
de manera que caldra veure si I'augment es confirma els propers
mMesos.

En relacio al comportament de la demanda exterior, tal com es
comenta en el capitol tres d’aquesta publicacié, durant els vuit primers
mesos del 2018 el creixement de les exportacions de béns s’ha
desaccelerat. Les importacions mantenen un creixement notable,
alhora que I'’encariment de I'energia també afavoreix un augment més
intens de les importacions en preus corrents. Pel que fa al
comportament del comerg exterior de serveis, ja hem vist que alguns
indicadors turistics s’han afeblit (tret de la despesa turistica, que creix
de manera substancial). Per tant, en el component de béns i en el de
serveis hi ha senyals que apunten a que la demanda exterior podria
continuar amb una evolucié menys favorable els propers mesos.
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3.
El comerc exterior

Les exportacions de béns mantenen una evolucio positiva i
augmenten un 3,0 %

Enguany, les exportacions catalanes de béns continuen mantenint una
dinamica positiva, tot i mostrar un ritme de desacceleracid, despreés del
fort impuls de 2017. En I'acumulat de gener a agost creixen un 3,0 %
en preus corrents respecte els mateixos mesos de I'any anterior. L’any
2017 les exportacions catalanes de béns es van accelerar, i van assolir
una taxa de variacio interanual del 8,7 %. De fet, si es considera un
periode meés llarg, s’observa que entre el 2009 i el 2017 les
exportacions catalanes han augmentat un 70,9 % en valors corrents. El
creixement més moderat de les exportacions catalanes al llarg del 2018
s’explica, en part, per I'evolucié també més continguda del comerg
mundial. Mentre que I'any 2017 el comer¢ mundial de béns i serveis va
accelerar-se (va créixer un 5,2%, segons I’'FMI), i aixo va beneficiar el
sector exterior catala, de cara a aguest any les expectatives sbn menys
optimistes. De fet, I'FMI, en el seu informe d’octubre, revisa a la baixa
el creixement del comerc mundial previst pel 2018, i apunta a un
augment del 4,2 % (sis décimes menys que en la previsié de juliol).

Evolucio del comerg de béns amb I'estranger
(mitjana mobil de 12 mesos, % de variaci6 interanual)
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Font: Idescat, AEAT i Ministeri d'Industria, Comerg i Turisme.
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L’evolucié menys positiva del comerg mundial té com a causes
principals la implementacié i anuncis de mesures comercials
proteccionistes, aixi com uns resultats per sota I’esperat d’algunes
economies emergents, derivats de tensions geopolitiques o de
condicions de finangament més restrictives. L’organisme tambeé
destaca I'encariment del petroli com a element a tenir en compte en la
desacceleraci6 del comerg.

Pel que fa a les importacions, les dades dels vuit primers mesos del
2018 mostren una acceleracio, fins a un creixement del 7,5 %
interanual en valors corrents, i aixo determina una ampliacié del
déficit comercial. D’altra banda, la moderacio del ritme exportador i
I'augment del deficit comercial es fa més evident quan es consideren
les dades en termes de volum. Tot i que no es disposa d’aquesta
informacio per a Catalunya, es pot fer una aproximacio a partir de
I'evolucié dels preus del comerg de I'economia espanyola (augmenten
un 3,0 % interanual en el cas de les exportacions i un 3,7 % en el de les
importacions). Tenint en compte aquesta evolucio dels preus, el
creixement de les importacions catalanes fins a I'agost, en termes de
volum, se situa al voltant del 3,8 %, mentre que el de les exportacions
restaria forca estancat, amb un creixement proper al O %.

La competitivitat en costos millora lleument

La competitivitat (amb dades a nivell estatal, i valorada en termes de
costos laborals unitaris relatius de les manufactures, ajustats per tipus
de canvi) va mantenir una tendencia clarament favorable des de I'inici
de la crisi tant respecte dels paisos desenvolupats com envers la zona
euro (de fet, va ser un dels factors que van empenyer a l'al¢a el
creixement de les exportacions). Els anys 2016 i 2017, I'’evoluci6 a la
baixa dels costos laborals relatius es va frenar i la competitivitat envers

indexs de competitivitat segons costos laborals unitaris
en manufacturai 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.
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els paisos de la zona euro i els paisos desenvolupats va empitjorar
lleument, un fet accentuat, a més, per I'apreciacio del tipus de canvi de
I'euro. No obstant aixo, I'evolucio dels indexs de competitivitat dels dos
primers trimestres de 2018 mostren una evolucio positiva, tant pel
menor increment dels costos laboral unitaris respecte als del conjunt
d’economies competidores, com per la depreciacié de I'euro respecte
de les monedes d’altres paisos desenvolupats.

Les exportacions destinades als mercats fora de la UE sén les
gue meés augmenten

En un context de depreciacio de I'’euro enfront del dolar, especialment
a partir del mes de febrer, les exportacions catalanes als mercats
extracomunitaris han crescut lleugerament més que les adrecades als
paisos de la UE. Aquesta tendéencia coincideix amb la de I'any 2017,
guan la principal contribuci6 al creixement exportador provenia dels
mercats extracomunitaris. Els vuit primers mesos del 2018, les
exportacions a la UE creixen un 2,0 %.

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

2017 Gener-agost del 2018

Unié Europea 7,2 2,0
Franca 2,8 3,1
Alemanya 7,3 0,5
Italia 6,6 -2,4
Portugal 7,0 6,1
Regne Unit 31 -2,2
Resta d'Europa 12,5 3,7
Suissa 6,5 0,3
America del Nord 20,7 -5,0
EUA 21,2 -3,9
America llatina 7,9 8,7
Resta del mén 10,5 9,9
Japo6 51 -1,3
Xina 17,7 -1,4
Total 8,7 3,0

Font: Idescat, AEAT i Ministeri d'Inddstria, Comer¢ i Turisme.

Entre el principals socis comercials a la UE, les exportacions que més
creixen son les dirigides a Portugal (6,1 % anual), mentre que destaca
la caiguda d’un 2,4 % de les exportacions a Italia, aixi com el canvi de
tendéncia de les exportacions al Regne Unit, que ara cauen un 2,2 %.
Fora de la UE, el bon ritme de les exportacions als EUA mostrat el 2017

32 Nota de Conjuntura Economica. 102 Octubre de 2018 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



canvia radicalment de dinamica i disminueix el 3,9 %, tot i
I'enfortiment del dolar, en part per I'anticipaci6 a les noves restriccions
aranzelaries (-3,9 %). Creixen forca les exportacions a I’Ameérica llatina
(8,7 %) i especialment les exportacions classificades com a la resta del
mon (9,9 %). En aquest epigraf destaquen les exportacions a paisos de
la riba sud del Mediterrani, com Algeria (66,1 %) o el Marroc (8,8 %),
pero també destinacions meés allunyades i on el potencial
d’incrementar quotes de mercat és més gran, com la india (6,5 %). Tot
I aix0, s'observa una caiguda de les exportacions a la Xina (-1,4 %) i al
Japé (-1,3 %).

Les branques exportadores mostren un comportament desigual

La millora de les exportacions per sectors ha deixat de ser
generalitzada, tot i que I’evolucié en conjunt continua sent positiva en
valors corrents. El principal sector exportador catala, la industria
guimica, ha augmentat les vendes a I'estranger un 3,9 % anual fins al
mes d’agost, i el sector de I'automocio torna a créixer amb forca i
assoleix un 9,7 %, de manera que esdevé la principal contribuci6 al
creixement (contrasta amb el creixement moderat al conjunt de I'Estat,
del 2,2 %). Destaca també I'evolucié negativa en diverses branques
productives, algunes d’elles amb un pes notable en el conjunt
exportador, com sén la indastria alimentaria (-2,7 %), i també
s’observa un estancament de les manufactures de consum (0,1 %).

Exportacions per sectors economics (gener-agost del 2018)
(valors corrents, % de variacio interanual)

Catalunya Espanya
Alimentacio 2,7 0,5
Productes energétics -1,4 18,2
Matéries primeres 51 14,8
Semimanufactures no quimiques 6,7 8,7
Productes quimics 3,9 4,5
Béns d'equipament 2,1 1,0
Automocid 9,7 2,2
Béns de consum durador 0,9 0,7
Manufactures de consum 0,1 2,7
Altres 5,6 12,2
Total 3,0 4,2
Font: AEAT i Ministeri d'IndUstria, Comer¢ i Turisme.
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Les exportacions d’alt contingut tecnoldgic disminueixen

Des del 2014, les exportacions de meés contingut tecnologic havien
crescut significativament, per damunt de la mitjana de productes
industrials. Com a consequiéncia d’aquests comportaments, les
exportacions d’alt contingut tecnologic han guanyat pes des del 2014, i
el 2017 van representar un 10,8% del total de les exportacions
industrials. Amb dades del primer semestre del 2018, pero, I'evolucio
ha estat negativa (-3,6 %), per la reculada conjuntural de les
exportacions farmaceéutiques, que havien crescut de manera molt
significativa durant la darrera decada. Les exportacions de productes
de nivell tecnologic mitja alt, on s’ inclouen els vehicles, son les que
més augmenten, un 7,6 %. D’altra banda, les de tecnologia mitjana
baixa retrocedeixen un 1,8 %, despreés d’haver-se accelerat el 2017 fins
a un creixement del 27,9 % (per I'exportaci6 de productes derivats del
petroli). Finalment, els productes de baixa tecnologia també van
retrocedir, en un 1,6 %.

Exportacions de productes industrials per nivell tecnoldgic
(valors corrents, % de variacio interanual)

2017 Gener-juny 2018
Nivell tecnologic alt 9,0 -3,6
productes farmaceutics 4,3 -1,6
productes informatics, electronics i optics 21,2 -8,4
altres 13,4 -22,4
Nivell tecnologic mitja alt 54 7,6
productes quimics 9,0 4,0
materials i equips eléctrics; maquinaria i vehicles 3,2 9,2
altres 10,4 16,8
Nivell tecnologic mitja baix 27,9 -1,8
cautxu i materies plastiques, productes minerals 125 41
no metal-lics i metal-ltrgia ' '
productes metal-lics 3,2 2,1
altres 122,1 -17,6
Nivell tecnologic baix 6,1 -1,6
productes alimentaris, téxtils, cuir i calcat, fusta 5.6 18
i paper
altres 12,2 0,4
Total de productes industrials 8,9 2,6

Font: Idescat, a partir de dades del Ministeri d'Industria, Comer¢ i Turisme.

Les importacions augmenten un 7,5 % fins a I'agost

Els primers vuit mesos de I'any les importacions mostren un
creixement important, del 7,5 % anual, que continua en la linia del
2017 (quan van créixer un 8,3 %). Aixi doncs, s’ha produit un

34 Nota de Conjuntura Economica. 102 Octubre de 2018 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



increment en el déficit en el comerg de béns amb I'estranger.
L’aproximacié realitzada a partir de I'evoluci6 del preus de les
importacions estatals mostra, com abans s’ha indicat, una evolucio de
les importacions en termes constants que se situaria al voltant del

3,8 %.

Les importacions del sector de I'automocio han estat en valors corrents
un 15,4 % superiors al mateix periode de 2017 i les de la indUstria
guimica un 11,2 %. Destaca també I'increment de les importacions de
productes energétics i semimanufactures no quimiques (d’'un 21,4 % i
10,5 %, respectivament). En canvi, per sota de la mitjana es troben les
importacions de branques destacades com les manufactures de
consum o els béns de consum durador, tot i la bona marxa de la
demanda interna. Les importacions de béns d’equipament presenten
un creixement moderat d’'un 2,3 %. Només es percep una caiguda en la
importacio de productes alimentaris (-0,6 %).

A Espanya les importacions totals fins a I'agost creixen un 6,1 %, també
per sobre de I'evolucid de les exportacions (4,2 %), fet que suposa
també una eixamplament del déficit comercial espanyol. El patr6 de
creixement per branques és més homogeni que el catala i destaca
I'augment de les importacions del sector quimic (8,0 %). En el cas de
les importacions d’automocio, I'evolucié també és més moderada que a
Catalunya (6,0 %).

Importacions per sectors econdomics (gener-agost del 2018)
(valors corrents, % de variacio interanual)

Catalunya Espanya
Alimentacio -0,6 1,9
Productes energeétics 21,4 15,8
Matéries primeres 51 14,0
Semimanufactures no quimiques 10,5 10,7
Productes quimics 11,2 8,0
Béns d'equipament 2,3 1,9
Automocio 15,4 6,0
Béns de consum durador 0,7 29
Manufactures de consum 0,1 0,0
Altres 23,1 10,6
Total 7,5 6,1
Font: AEAT i Ministeri d'IndUstria, Comerg i Turisme.
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4.
Mercat de treball

El mercat de treball continua oferint senyals positius, si bé el
ritme de creixement de I’ocupacio segueix moderant-se (2,3 %
interanual segons I'EPA i 2,4 % segons |'afiliacio)

El creixement més moderat de I'activitat economica els darrers mesos
també ha suposat un ritme menys dinamic en la creacio de llocs de
treball. D’una banda, I'Enquesta de poblacié activa (EPA) del tercer
trimestre del 2018 assenyala que I'ocupacié encara augmenta a bon
ritme (2,3 % interanual), pero més baix que els dos trimestres anteriors
(quan l'augment erad’'un 3,3 % i d’'un 2,7 % interanual per al primer i
segon trimestre, respectivament). En termes absoluts, I'ocupacié ha
crescut en 77.300 persones els darrers dotze mesos. En el cas de
I'afiliacid a la Seguretat Social, la desacceleracié és més marcada,
perque venia d’una trajectoria de creixement més fort: mentre que el
segon trimestre I'afiliacié creixia a un ritme d’'un 3,1 % interanual, el
tercer trimestre s’ha afeblit fins a un 2,4 % interanual.

Dinamica de lI'ocupaci6
(% de variacio interanual)
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Afiliacio a la Seguretat Social a Espanya

Font: Idescat, INE i Ministeri de Treball, Migracions i Seguretat Social.
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D’acord amb I'EPA, a Espanya I'ocupacio6 creix un 2,5 %
interanual

L’ocupacié també ha moderat el seu avang a Espanya. El tercer
trimestre ha crescut un 2,5 % interanual d’acord amb I'EPA, mentre
que I'afiliacio s’ha incrementat un 2,9 % interanual (en contrast amb el
ritme d’un 3,5 % durant el 2017). L’EPA també proporciona per a
Espanya (pero no per a les comunitats autonomes) dades d’ocupaci6
corregides d’estacionalitat i d’efecte calendari. Aquesta informacié
confirma un creixement menys dinamic: el tercer trimestre del 2018
I'ocupacio va registrar a Espanya un increment intertrimestral d’'un

0,5 %, que representa el ritme més baix dels ultims dos anys. De tota
manera, en termes interanuals I'augment de I'ocupacié a Espanya és
significatiu i de la mateixa intensitat que el creixement del PIB (tal com
confirmen les dades de la comptabilitat trimestral de I'|NE per a
Espanya, que assenyalen un augment del PIB i de I'ocupaci6 d'un 2,5 %
interanual en tots dos casos durant el tercer trimestre). Aixo suggereix
gue el creixement economic espanyol és molt intensiu en ocupacio, la
gual cosa condueix a un estancament de la productivitat.

L’afiliacio segueix amb un creixement intens a la construccio
(4,6 % interanual), i es modera més a la industria (2,3 %) i als
serveis (2,4 %)

L’afiliacio a la Seguretat Social continua amb un creixement interanual
positiu a tots els grans sectors d’activitat (tret de I'agricultura), pero el
ritme d’avang s’ha alentit. La construcci6 segueix sent el sector amb un
creixement de I'afiliacié meés intens (4,6 % interanual en mitjana del
tercer trimestre). A la industria, I'afiliacié augmenta un 2,3 %, mentre
gue els serveis és el sector que ha alentit més el ritme (amb un
increment d'un 2,4 % interanual el tercer trimestre). Tot i aixo, en
termes absoluts, els serveis continuen representant la major part de les
noves afiliacions generades I'tltim any (més d’'un 70 %), ates el seu
gran pes en termes d’ocupacio.

A un nivell més desagregat, la informacioé sectorial de I'afiliacié a la
Seguretat Social permet veure les branques que més han contribuit a
I'increment de I'afiliacio i quines registren els creixements relatius meés
elevats. Durant el tercer trimestre destaca especialment I'increment
d’'un 11,7 % interanual de I'afiliaci6 a les activitats de serveis socials,
seguit de les activitats de programacio i consultoria informatica

(9,2 %), les d’Administracio publica i la Seguretat Social (6,2 %) i les
d’activitats sanitaries (4,0 %). Dins del sector de serveis també s6n
importants, tot i que de menys magnitud, els increments de I'afiliacio
en el comerg majorista i en les activitats d’emmagatzematge. Quant a la
industria, destaca la fabricacio de vehicles de motor (3,6 %), la
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reparacio i instal-lacio de maquinaria (7,9 %) i la industria alimentaria
(1,9 %), si bé la seva contribuci6 a I'afiliacio s’ha reduit en comparacio
als trimestres anteriors. Hi ha poques branques d’activitat que perdin
afiliacié en termes interanuals, pero destaquen les activitats del
personal domestic a les llars (-4,3 %) i les activitats juridiques i de
comptabilitat (-1,4 %). D’altra banda, cal destacar que I'afiliacié dels
serveis financers, després d’haver experimentat una caiguda
practicament continuada des de I'inici de la crisi, acumula ja mig any
amb un creixement interanual positiu (d’'un 1 % el tercer trimestre).

Evolucié de I'afiliacio a la Seguretat Social a Catalunya per grans sectors
(% de variacio interanual)
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Font: Ministeri de Treball, Migracions i Seguretat Social.

La creacio de llocs de treball durant I’Gltim any ha estat
fonamentalment d’ocupacio assalariada i a jornada completa

La creacidé d’ocupacio segueix recolzant-se en 'augment del nombre
d’assalariats, que segons I'EPA incrementen un 3 % interanual el tercer
trimestre. En canvi, els treballadors no assalariats, després d’haver
donat mostres de feblesa ja des de finals del 2016, experimenten un
descens d’un 0,9 % interanual. L’altra informacié de referencia sobre el
treball no assalariat sén les dades d’afiliacio al réegim d’autonoms i, tot i
gue mostren un creixement interanual positiu (d’'un 0,3 % el tercer
trimestre), també confirmen I’evolucié poc favorable d’aquest tipus
d’ocupacio.

Pel que fa al tipus de jornada, I'ocupacio a temps complet manté un
creixement significatiu (3,1 % interanual). En canvi, el treball a temps
parcial mostra un descens per primera vegada en aquesta fase de
recuperacio economica (es redueix un 2,5 % interanual), si bé cal dir
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gue des de finals del 2017 ja venia mostrant un augment molt feble.
Aix0 ha determinat que la proporci6 de treball a temps parcial s’hagi
reduit fins a un 13,3 %, el valor més baix en més de tres anys.

La poblacié ocupada amb contracte indefinit creix un 2 %
interanual, mentre que I'ocupacio temporal accelera el creixement
finsaun 6,4 %

Segons I'EPA del tercer trimestre, I'ocupacié temporal repunta, i el seu
creixement s’accelera fins a un 6,4 %, el ritme més fort en més d’un
any. Pel que fa als ocupats amb contracte indefinit, també creixen, pero
han alentit 'augment des d’'un 3,5 % el segon trimestre finsa un 2 %
interanual. En termes absoluts, en els Gltims dotze mesos s’han generat
82.400 nous llocs de treball assalariats, dels quals un 52,2 % han estat
indefinits, i un 48,8 % han estat ocupats per treballadors amb
contracte temporal. L’acceleracio en I'ocupacié temporal ha conduit a
un increment en la taxa de temporalitat, que s’eleva finsa un 22,9 %, la
proporcio més elevada des de I'any 2007. Caldra esperar als propers
trimestres per veure si es confirma aquesta alc¢a en la temporalitat.

Variacio interanual del nombre absolut d'ocupats per situacié professional
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Font: Idescat.

La informacio de les oficines de treball de la Generalitat (OTG) sobre
contractes registrats, mostra que durant els primers nou mesos de
I'any 2018 els contractes indefinits registrats en aquestes oficines han
augmentat un 11,5 % anual, un creixement notable que també s’ha vist
impulsat per la conversio de contractes temporals en indefinits.
Aquesta informacio contrasta amb la dinamica que s’extreu de I'EPA,
tot i que cal recordar que la contractacio indefinida només recull el flux
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d’entrada a la situacié d’ocupat indefinit. El nombre de contractes
temporals presenta un creixement (2,6 % anual) forca més baix que els
indefinits i també inferior al que s’ha registrat en els ultims anys. Cal
recordar, pero, que la contractacié temporal continua representant la
part més gran del total de contractes (un 86,1 % del total, en I'acumulat
del 2018), a causa de I'’elevada temporalitat i I'alta rotacié del mercat
de treball, de manera que un mateix treballador pot acumular
multiples contractes de curta durada.

Magnituds del mercat de treball a Catalunya i a Espanya

Segon Tercer
trimestre trimestre
2016 2017 del 2018 del 2018

Catalunya

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

Poblacié ocupada (% de variacio interanual) 3,4 2,9 2,7 2,3
Assqlqnats amb contracte de treball 2.2 3.0 35 2.0
indefinit
Assalariats amb contracte de treball 12,3 55 2.7 6.4
temporal

Poblacio en atur (% de variaci6 interanual) -15,6  -14,6 -13,2 -15,1

Taxa d'activitat de la poblacio 78.8 78.6 78.0 78.0

de 16 a 64 anys (%)

Taxa d'ocupacio de la poblacio 66.4 68.0 69.1 69.6

de 16 a 64 anys (%)

Taxa d'atur (%) 15,7 13,4 11,4 10,6
Homes 14,6 12,5 10,9 10,5
Dones 16,9 14,4 11,9 10,8
Poblaci6 de 16 a 24 anys 34,3 30,4 27,5 26,3

Taxa de temporalitat (%) 21,2 21,6 21,6 22,9

Proporcié d'ocupacié a temps parcial (%) 14,2 14,3 14,4 13,3

Espanya

Poblacio activa (% de variacio interanual) -0,4 -0,4 0,5 0,3

Poblacié ocupada (% de variacio interanual) 2,7 2,6 2,8 2,5

Poblacio en atur (% de variaci6 interanual) -11,4  -12,6 -10,8 -10,9

Taxa d'activitat de la poblacio 75.4 75.1 75.1 75.0

de 16 a 64 anys (%)

Taxa d'ocupacio6 de la poblacié 60,5 62.1 635 64.0

de 16 a 64 anys (%)

Taxa d'atur (%) 19,6 17,2 15,3 14,6

Font: Enquesta de poblacié activa (EPA), de I''NE.
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La taxa d’ocupacio de 16 a 64 anys puja fins a un 69,6 %, el valor
més alt en deu anys

Després del lleu retrocés durant els anys de crisi, la poblacié en edat de
treballar mostra un creixement moderat des de I'any 2016. El tercer
trimestre del 2018 aquest creixement s’accelerafinsaun 1,2 %
interanual, de manera que representa I'increment meés alt des de finals
del 2008. La poblacié activa mostra un creixement molt petit (0,1 %
interanual), inferior a trimestres previs. La taxa d’activitat de 16 a 64
anys es manté en un valor relativament elevat (78 %), tot i que és set
decimes inferior a la taxa que es registrava el mateix trimestre del
2017.

La creacié d’ocupacié ha afavorit un nou increment en la taxa
d’ocupacidé de la poblacié de 16 a 64 anys, que arriba a un 69,6 %, la
taxa més elevada en deu anys. Cal recordar que la taxa d’ocupacio va
assolir maxims, superiors al 72 %, I'any 2007. La millora al llarg de
I’4ltim any ha beneficiat tant les dones com els homes, de manera que
les seves taxes d’ocupacié han augmentat fins a un 65,2 % i un 74,1 %,
respectivament.

La taxa d’atur es redueix fins a un 10,6 % a Catalunya, el valor
meés baix des del tercer trimestre del 2008

La poblacioé en atur continua amb una evolucié descendent a
Catalunya. El tercer trimestre del 2018 ha accentuat el ritme de
caiguda (-15,1 % interanual) perque, tot i que el creixement de
I'ocupacio s’ha alentit, la poblacio activa també ha presentat un
augment interanual molt moderat. Aixi, en termes interanuals el
nombre d’aturats s’ha reduit en 72.000 persones, gracies a la creacio
d’ocupacié (de 77.300 persones), mentre que una part petita dels llocs
de treball creats han estat ocupats per nous actius (5.300 persones). El
descens en el nombre d’aturats ha determinat una nova reduccié en la
taxa d’atur a Catalunya, que se situa en un 10,6 %, la taxa més baixa en
deu anys.

La taxa d’atur femeni ha disminuit amb forga fins a un 10,8 %, i
s’aproxima a la taxa d’atur dels homes (10,5 %)

La millora en la taxa d’atur ha estat molt generalitzada per col-lectius.
Una nota a destacar és que al llarg dels ultims trimestres la taxa d’atur
de les dones (10,8 %) ha baixat de manera més pronunciada que la dels
homes (10,5 %), tot i que la primera continua sent més alta. També
segueix a la baixa la taxa d’atur dels més joves (poblacié de 16 a 24
anys), d’'un 26,3 %, que s’ha reduit en més de quatre décimes en
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comparacio amb fa un any. No obstant aixo, encara és molt superior a
la taxa d’atur juvenil a la zona euro (d’un 16,6 % el mes d’agost). D’altra
banda, la taxa d’atur de la poblacio estrangera (un altre dels col-lectius
afectats diferencialment per I'atur) ha baixat fins a un 19,3 %, i se situa
per sota del 20 % per primera vegada en més de deu anys. Finalment,
la proporcio6 d’atur de llarga durada (d’aquella poblacié aturada que
cerca feina des de fa com a minim un any) registra un nou descens, i se
situa en un 45,3 % (fa un any el seu pes era d’'un 50,3 %). La proporci6
d’atur de molt llarga durada (que cerca de feina des de fa dos anys o
més) s’ha reduit fins a un 28,6 %.

A Espanya la taxa d’atur també continua el seu descens, i el tercer
trimestre disminueix fins a un 14,6 %, la meés reduida des de finals del
2008. També la taxa de la zona euro (d’'un 8,1 % el tercer trimestre)
marca el valor minim des de I'any 2008. Les diferéncies per paisos son
molt amplies: els estats amb una taxa d’atur inferior sén Alemanya
(3,4 %), Malta (3,8 %) i els Paisos Baixos (3,9 %), mentre que les taxes
d’atur més altes tornen a ser les de Grécia (19 %, amb dades del mes de
juliol) i Espanya.

Evoluci6 de la taxa d'atur
(% d'aturats / poblacié activa)
30

25 P~

20 \—’\—\
15 \’_\/\

10

5 L L L L L L L L L L L L L L L L L |
| 11 A | 1 A | |V | VA A 1 11
2014 2015 2016 2017 2018

—~Catalunya —Espanya —Zona euro

Font: Idescat, INE i Eurostat.

L’atur registrat cau un 5 % interanual, segons la dada del
setembre

L’atur registrat manté una tonica de descens en termes interanuals,
pero amb un ritme de caiguda molt més moderat que el dels tres ultims
anys. El mes d’agost del 2018 va registrar-se la reduccio més feble

(-4,2 %) des del 2014, si bé el setembre el ritme de caiguda ha estat una
mica més fort (-5 % interanual). En aquest sentit, cal destacar que
I'EPA detecta una evolucio a la baixa de la poblacio en atur molt meés
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accentuada que la que mostren les dades d’atur registrat. Pel que fa a
Espanya, I'atur registrat disminueix un 6,1 % interanual (amb dades de
setembre). En aquest cas, la moderacio de la caiguda és menys
marcada que en el cas catala, pero en qualsevol cas representa un ritme
de descens forca inferior al del periode 2015-2017.

Evolucio de I'atur registrat
(% de variaci6 interanual)
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Font: oficines de treball de la Generalitat i Servei Public Estatal d'Ocupacid.
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5.

L’evolucio dels preus i dels
salaris

El tercer trimestre de I’any I'evolucié de I'index de preus de
consum s’estabilitza

Despreés que la inflacié s’orientés a I'alca durant la primera meitat del
2018, el tercer trimestre I'evolucié de I'lPC ha registrat una certa
estabilitzacio (2,2 % interanual el mes d’agost i 2,3 % el juliol i el
setembre). Tot i I'estabilitzacio de la inflacio els Gltims tres mesos, la
seva trajectoria esta fortament condicionada per I’evolucié dels preus
del petroli, amb perspectives d’encariment, perdo més moderat que els
darrers mesos. La inflacio subjacent ha registrat un descens els altims
mesos, i se situa en un 0,9 % interanual, una de les taxes més baixes
dels darrers dos anys.

Evolucio del preu del petroli i la inflacié a Catalunya
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Font: INE i Banc d'Espanya.

Pel que fa al comportament del preu del petroli, durant els mesos
centrals del 2018 va continuar en nivells elevats, pero estabilitzats al
voltant dels 75 dolars (per barril Brent), si bé els mesos de setembre i
octubre s’observa un repunt en la cotitzacio. Les perspectives d’alguns
organismes, com I'’FMI, apunten a una moderacié en I'encariment.
D’altra banda, cal destacar que la depreciacié de I'’euro enfront el dolar
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al llarg dels darrers mesos, esta accentuant I'encariment del petroli, a
diferéncia del que havia passat entre la segona meitat del 2017 i la
primera meitat del 2018. Aixi doncs, mentre que el preu del barril en
dolars és un 38,7 % superior que un any abans (amb dades de
setembre), en euros I'encariment és d’'un 41,8 %. En aquest sentit, cal
destacar que alguns treballs recents del Banc d’Espanya troben
evidéncia que els moviment en els tipus de canvi s’han traslladat en
major mesura a la inflacio els ultims anys, sobretot a causa del
component energétic, mentre que la inflacié subjacent és molt menys
sensible que I'index general a les variacions del tipus de canvi.

Els grups de despesa que més s’han encarit en termes
interanuals son els transports i I’habitatge

L’'analisi per grups confirma I'efecte que els preus dels carburants
tenen sobre I'index de preus de consum. Un dels dos grups mes
inflacionistes ha estat el dels transports que, tot i que modera la
tendéncia inflacionista, s’ha encarit un 5,1 % en termes interanuals.

Evolucio6 de I'lPC per grups de despesa (% de variacié interanual)
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Catalunya
Mitjana del 2015 -0,2 1,8 1,1 0,4 -15 0,2 0,1 45 -1,8 0,1 1,3 1,0 2,0
Mitjana del 2016 0,1 1,7 0,4 0,7 -3,6 10 02 -20 25 -06 1,1 1,3 2,0

Mitjana del 2017 06 32 03 12 47 12 16 09 22 15
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Desembre del 2016 1,9 15 10 09 06 09 02 49 33 16 11 18 23
Desembre del 2017 1,2 21 14 06 08 -02 1,7 27 01 -08 05 1,7 1.2
Juliol del 2018 23 18 22 09 37 04 08 63 25 05 05 19 11
Agost del 2018 22 20 20 10 42 05 07 54 24 -09 05 14 1.2
Setembre del 2018 23 19 21 11 51 04 07 51 24 -11 09 16 1.2
Espanya

Mitjana del 2015 -05 1,2 14 03 -21 02 01 45 -18 -04 11 08 16
Mitjana del 2016 02 14 05 06 42 02 -02 -21 26 -10 06 11 16
Mitjana del 2017 20 12 7 05 39 04 07 42 13 11 09 19 09

Desembre del 2016 16 0,8 o9 09 08 O00 01 47 33 05 09 14 19
Desembre del 2017 11 17 7 05 13 05 04 19 02 -06 07 19 0,7
Juliol del 2018 22 18 21 10 37 03 01 59 27 -06 08 20 09
Agost del 2018 22 20 21 09 43 03 00 52 26 -11 08 18 10
Setembre del 2018 23 17 21 10 53 02 01 50 26 -10 10 19 10

Font: elaboracié a partir de les dades de I'INE.
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L’habitatge també s’ha encarit un 5,1 % respecte de I'any passat, pero
en aquest cas el creixement de preus s’ha accelerat. Aqui hi té un efecte

determinant I'encariment interanual dels preus del subgrup

d’electricitat, gas i altres combustibles, que ha estat molt important
(11,5 %). El tercer grup més inflacionista és el de les comunicacions

(2,4 %), on destaca I'important creixement dels preus del subgrup de

serveis postals, que s’han encarit un 12,3 % respecte al setembre de

I'any passat.

A la banda contraria, els grups menys inflacionistes en termes

interanuals han estat el del lleure i cultura (-1,1 %), el del parament de

lallar (0,4 %) i el de la medicina (0,7 %).

Evoluci6 de I'lPC per grups especials (% de variacié interanual)

index de preus sense aliments no elaborats ni
productes energetics

Béns
industrials Alimentacio
sense elaborada,

productes begudes  Alimentacié Productes
Total Seneis energetics i tabac no elaborada energétics!
Catalunya
Mitjana del 2015 0,9 1,0 0,5 1,2 2,9 -8,8
Mitjana del 2016 1,1 1,2 0,9 11 2,4 -8,3
Mitjana del 2017 1,3 1,8 0,4 1,1 2,8 8,0
Desembre del 2016 1,4 1,9 1,0 0,7 3,0 51
Desembre del 2017 0,9 1,1 -0,1 1,6 2,9 2,9
Juliol del 2018 1,0 1,4 0,2 11 3,3 11,4
Agost del 2018 0,9 1,1 0,2 1,2 3,7 11,0
Setembre del 2018 0,9 1,2 0,2 1,3 3,2 11,6
Espanya
Mitjana del 2015 0,6 0,7 0,3 0,9 1,8 -9,0
Mitjana del 2016 0,8 1,1 0,5 0,8 2,3 -8,6
Mitjana del 2017 11 1,6 0,2 0,7 2,6 8,0
Desembre del 2016 1,0 1,6 0,6 0,2 2,1 5,3
Desembre del 2017 0,8 1,3 -0,3 1,2 2,8 2,6
Juliol del 2018 0,9 1,5 0,0 0,8 4,0 11,2
Agost del 2018 0,8 1,3 -0,1 0,7 4,6 11,1
Setembre del 2018 0,8 1,3 -0,1 0,8 3,7 12,0

YInclou els preus de carburants i combustibles i el d'altres productes energétics (electricitat, etc.).
Font: INE.
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La inflacio subjacent segueix en taxes molt contingudes

Per la seva banda, la inflacié subjacent segueix en taxes molt
contingudes. El tercer trimestre, fins i tot, els registres han estat encara
més baixos (1,0 % el juliol i 0,9 % els mesos d’agost i setembre). Amb
tot, la recuperacio incipient dels salaris podria anticipar un creixement
de la inflacio subjacent.

Dins de la inflacio subjacent, el de I'alimentacié elaborada, begudes i
tabac és el grup meés inflacionista (1,3 % interanual el mes de
setembre). El grup dels serveis ha mostrat un augment de I'1,2 %,
mentre que els béns industrials sense productes energétics, com
acostuma a ser habitual, registra I'increment més reduit, del 0,2 %
interanual.

Pel que fa als grups especials que no formen part de la inflacié
subjacent, destaca el creixement dels productes energetics, amb un
important increment interanual de I'11,6 %. Els preus de I'alimentaci6
no elaborada també han experimentat un creixement per sobre de la
mitjana de I'lPC, del 3,2 %. Cal tenir en compte que dins d’aquest grup
s’hi inclou la fruita fresca, que els darrers mesos esta registrant
encariments significatius (superiors al 10 % anual).

Evolucio de la inflacié subjacent i dels seus components a Catalunya
(% de variacio interanual)
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Font: INE.

Els mesos d’agost i setembre ha desaparegut el diferencial
d’inflacio entre Catalunya i Espanya

Després d'un lleuger repunt el primer trimestre de I'any, el segon i el
tercer trimestre, el diferencial d’inflacié de Catalunya respecte Espanya
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s’ha reduit, i els mesos d’agost i setembre les inflacions d’'ambdues
economies han estat de la mateixa magnitud. Dins dels grups que
mostren un comportament menys inflacionista a Catalunya en
comparacio amb Espanya, destaca el grup dels hotels, cafes i
restaurants, que creix a Espanya 3 décimes per sobre, en bona mesura
perqué els serveis d’allotjament a Catalunya han disminuit una mica
els preus (-0,8 % anual), mentre que a Espanya s’han encarit. L’altre
grup destacat en qué els preus han crescut a Espanya per sobre de
Catalunya ha estat el de I’'habitatge, amb un diferencial de 2 décimes.

D’altra banda, entre els grups que s’han encarit més a Catalunya que a
Espanya destaca el grup de la medicina, amb un diferencial de 0,5
punts percentuals. Dins d’aquest grup cal fer esment al comportament
del subgrup dels serveis hospitalaris, en qué s'observa al llarg del
darrer mig any un diferencial d’inflacio d’aproximadament un punt
percentual. Els preus del grup de parament de la llar i el grup d’altres
també han estat superiors a Catalunya en 2 déecimes.

El mes de setembre, la inflacio subjacent se situa a Espanya en un

0,8 % interanual, una décima menys que a Catalunya. A Catalunya els
preus de I'alimentacié elaborada creixen més que a Espanya (en part
perque els preus de I'oli no baixen tant com a la mitjana estatal) a
I'igual que els dels béns industrials sense productes energetics. En
canvi els serveis augmenten els seus preus a Catalunya un 1,2 %, una
decima menys que a Espanya.

D’altra banda, en els altres dos grups especials que no formen part de
la inflacié subjacent, trobem una inflacié més elevada a Espanya en el
grup de I'alimentacio no elaborada, amb un diferencial de 5 décimes.
Els productes energetics també s’han encarit amb més intensitat a
Espanya (12,0 %) que a Catalunya (11,6 %).

Després del repunt experimentat el segon trimestre, la inflacio a
la zona euro segueix estabilitzada en el 2,1 %

Despreés de mesos d’'inflacié molt moderada, la zona euro va registrar el
mes de juny una inflacié interanual del 2,0 %, la taxa més elevada des
del febrer del 2017, en bona part per I’efecte de I'’energia. Els mesos
posteriors, la inflacié s’ha mantingut estable, i el setembre se situa en
un 2,1 % interanual. Tal i com s’ha avancat, la pujada en els preus del
petroli incideix en aquesta trajectoria, ja que el grup de I'energia
mostra creixements anuals propers al 10 %, els més elevats des del mes
de febrer de 2012. Per la seva banda, la inflacié subjacent s’ha
mantingut en taxes moderades, i el setembre ha tancat amb una taxa
interanual de I'1,1 %.
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Per paisos de la zona euro, destaca el creixement de I'lPC general a
Estonia (3,5 %interanual el setembre) i Letonia (3,3 %). Els paisos
menys inflacionistes el setembre han estat Dinamarca (0,5 %) i Grecia
(1,1 %).

Evolucié dels preus a Catalunya, Espanya i la zona euro
(% de variacio interanual)
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Evolucid dels diferencials d'inflacié de Catalunya amb Espanya i
amb la zona euro (punts percentuals)
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Font: INE.

El diferencial d’inflacio entre Catalunya i la zona euro va ser de 21
décimes el mes de setembre

Des de principis del 2018, el diferencial entre Catalunya i la zona euro
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es mou en nivells continguts, tot i que amb una tendéencia lleugerament
creixent. Si bé, com ja hem vist abans, els preus de la zona euro han
anat creixent els darrers mesos, I'augment del diferencial es deu,
basicament, a que la inflaci6 ha crescut amb més intensitat a
Catalunya. Pel que fa a la inflacio subjacent (aquella que no es veu
directament afectada pel preu del petroli), el diferencial entre
Catalunya i la zona euro torna a ser negatiu, i el setembre ha estat de
-0,2 punts.

Els preus industrials s’han anat accelerant fins arribar aun 4,0 %
el setembre

La trajectoria dels preus industrials durant el 2018 és ascendent;
després d’un creixement interanual negatiu el mes de gener (-0,2 %),
els mesos posteriors han estat mesos de creixement positiu, i el mes de
setembre el creixement de I'index de preus industrials ha assolit un
4,0 %. Aquesta trajectoria és deguda, en bona part, a I'evolucio dels
preus del petroli, i concorda amb I’evolucié que es va observant en
I'index de preus de consum. L’energia és on s’observa un increment
més accentuat el setembre (14,1 % interanual), un registre bastant més
elevat que el dels béns intermedis (3,0 %), els béns d’equipament

(1,2 %), i els béns de consum (0,3 %). Per la seva banda, els preus
industrials a Espanya han crescut un 5,2 % interanual el setembre, 1,2
punts percentuals més que a Catalunya. El creixement del preu de
I'energia (16,6 %) ha estat superior a Espanya que a Catalunya, mentre
gue el creixement dels preus dels béns de consum (-0,7 %), els dels
béns d’equipament

Evolucié de I'index de preus industrials
(% de variaci6 interanual)
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(0,9 %), i el dels béns intermedis (2,5 %) han estat més baixos que a
Catalunya. Pel que fa a la zona euro, el mes d’agost els preus
industrials es van encarir un 4,2 % interanual, dues décimes per sota
del creixement de setembre a Catalunya i un punt percentual per sota
de la dada espanyola.

5.2. L’evolucio dels salaris i dels costos
laborals

Els costos laborals han repuntat durant el primer semestre,
sobretot en algunes branques dels serveis

Segons les dades de I'Enquesta trimestral de cost laboral, durant el
segon trimestre d’enguany el cost laboral mitja per treballador i mes ha
augmentat un 1,1 % interanual, de manera que en el conjunt del primer
semestre aquest cost avanga un 2,1 % interanual. Aquesta situacio
indica un canvi de tendéncia respecte de I'evolucié moderada o a la
baixa dels ultims anys, i implica que durant la primera meitat de I'any
el creixement del cost ha superat la inflacio (que ha estat d’'un 1,6 %
interanual en mitjana al mateix periode). En el conjunt de I'Estat, el
creixement del cost laboral segueix un ritme més moderat, del 0,7 %
interanual durant el primer semestre del 2018.

Costos laborals per treballador i mes a Catalunya i al conjunt de
I'Estat (% de variaci6 interanual)
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Font: Enquesta trimestral de cost laboral (INE).
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L’analisi regional mostra evolucions del cost laboral forca diferents
durant el primer semestre: des de caigudes notables a Andalusia (de
I'1,8 %), Castella-La Manxa i la Rioja (de I'1,3 % en tots dos casos), fins
a increments per sobre del 2 % a les Balears (3,0 %), Navarra (2,5 %),
Cantabria (2,4 %) i Catalunya (2,1 %).

Cost laboral per treballador i mes a les comunitats autonomes.
Primer semestre del 2018 (% de variaci6 interanual)

Balears
Navarra
Cantabria
Catalunya
Arago

Galicia

Pais Basc
Castellai Lleo
Asturies
Canaries
Madrid
Mitjana estatal
Extremadura
Mdarcia
Valéncia

La Rioja
Castella-La Manxa
Andalusia

Font: Enquesta trimestral de cost laboral (INE).

L’analisi dels diversos components del cost laboral mostra que a
Catalunya la part del cost salarial presenta un increment del 2,0 %
interanual. Aquesta variacio és el resultat d’un increment del 2,4 % del
cost salarial ordinari i d’'una disminucio del 0,6 % del cost salarial
extraordinari, que compren les pagues extraordinaries, aixi com els
endarreriments. A Espanya el cost salarial augmenta a un ritme mes
moderat, del 0,7 % interanual, com a resultat d’'un augment del 0,9 %
de la part ordinaria i d’'una disminuci6 del 0,8 % de la part
extraordinaria.

Pel que fa als costos laborals no salarials, que inclouen les cotitzacions
a la Seguretat Social i altres percepcions no salarials, es pot apreciar un
augment del 2,3 % interanual a Catalunya i del 0,7 % al conjunt de
I'Estat.

El nombre d’hores efectives de treball, per la seva banda, es manté
gairebé als mateixos nivells que en el mateix periode de I'any anterior
(amb un retrocés del 0,1 % interanual a Catalunya i del 0,2 % al
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conjunt de I'Estat). De la dinamica d’aquestes hores efectives de
treball, se’'n deriva una evolucié molt semblant del cost per hora de
treball efectiva a la del cost laboral per treballador i mes, amb
augments del 2,0 % a Catalunya i del 0,8 % al conjunt de I'Estat.

Costos salarialsi laborals
Primer semestre de 2018 (% de variacio interanual)

Cost per Cost per hora
treballador i mes de treball efectiva
2017 2018 2017 2018

Catalunya
Cost laboral total -0,6 2,1 -1,3 2,0
Cost salarial -0,5 2,0 -1,1 1,9
Cost salarial ordinari -0,2 2,4 -0,9 2,5
Cost salarial extraordinari 2,4 -0,6 -1,8 -1,3
Cost laboral no salarial -1,0 2,3 -1,9 2,4
Hores pactades 0,0 0,0 - -
Hores efectives de treball 0,7 -0,1 - -

Espanya

Cost laboral total -0,1 0,7 -0,3 0,8
Cost salarial -0,1 0,7 -0,2 0,8
Cost salarial ordinari 0,0 0,9 -0,3 11
Cost salarial extraordinari -0,7 -0,8 0,0 -1,3
Cost laboral no salarial 0,0 0,7 -0,3 0,8
Hores pactades 0,0 -0,1 - -
Hores efectives de treball 0,2 -0,2 - -

Font: Enquesta trimestral de cost laboral (INE).

La tendéncia a I'alga del cost laboral no s’estén de la mateixa manera
entre els sectors productius. L’augment mitja del cost laboral per
treballador i mes es pot atribuir principalment a la dinamica del sector
de serveis (amb un augment interanual del 2,8 %), que es concentra en
algunes branques d’activitat (en particular, en el comerg al detall,
informacid i comunicacions, i les activitats immobiliaries,
professionals i tecniques).

Per la seva banda, la industria presenta un creixement moderat del

0,8 %, mentre que el sector de la construccié pressiona el cost laboral a
la baixa amb una caiguda del 2,0 %. Aquesta evoluci6 del cost laboral
per sectors productius és for¢a similar a la del cost salarial ordinari per
treballador i mes. En canvi, en el conjunt de I'Estat tots els sectors
productius comparteixen la mateixa pauta de creixement moderat.
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Costos laborals i costos salarials ordinaris per sectors productius
Primer semestre de 2018 (% de variacio interanual)

Catalunya Espanya
2017 2018 2017 2018

Costos laborals per treballador i mes

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

Total -0,2 2,4 0,0 0,9
IndUstria 0,6 1,0 0,3 0,9
Construccié 0,4 -1,2 -0,4 0,5
Seneis -0,3 3,1 -0,1 1,0

Font: Enquesta trimestral de cost laboral (INE).

L'increment salarial mitja pactat fins al setembre ha estat de
I’1,72 %, superior a I'|augment pactat en el mateix periode de I'any
anterior

Draltra banda, de I’evoluci6 de la negociacio col-lectiva destaquen els
increments de les tarifes salarials dels convenis col-lectius que s’han
registrat fins al setembre del 2018. L'increment salarial mitja pactat en
els acords registrats fins aquest periode ha estat de I'1,72 %, superior a
I'augment dels acords registrats fins el mateix periode del 2017.
Aquests increments recullen tant els acords de nova signatura com
aquells acords plurianuals registrats amb caracter previ. L’'augment de
les tarifes salarials es concentra als convenis pactats en I'ambit
sectorial on I'increment mitja és de I'1,76 %, lluny de I'augment de
I'1,07 % pactat en els convenis d’ambit empresarial. L’'any 2018,
aquests increments se situen per sota de 'augment recomanat en el 1V
Acord per a I'ocupacio i la negociaci6 col-lectiva (2,0 % fix, més un

1,0 % variable vinculat a determinats indicadors), i que es van ratificar
en el 111 Acord interprofessional de Catalunya. També convé destacar
el repunt dels convenis de nova signatura, amb increments al conjunt
de I'Estat de I'1,93 % fins al setembre (es tracta de dades que
actualment nomeés estan disponibles per al conjunt de I'Estat).

El nombre de convenis col-lectius registrats disminueix un 2,2 % fins al
setembre respecte del mateix periode de I'any anterior, degut a la
caiguda dels convenis d’empresa. Per contra, el nombre de treballadors
afectats ha augmentat un 13,3 %. Aquest increment amaga, pero,
dinamiques diferenciades: d’'una banda, I'augment dels treballadors
coberts per convenis d’ambit sectorial, d’'un 16,7 %, i de I'altra, la
davallada dels treballadors coberts per convenis d’ambit d’empresa,
d’'un 26,4 %.
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Increments salarials pactats a Catalunya segons I'ambit de negociacié
(% de variacié interanual)

Acords Treballadors Increment salarial
col-lectius afectats pactat (%)
Fins al setembre del 2017*
Empresa 252 55.423 0,89
Sector 68 640.441 1,47
Total 320 695.864 1,42
Fins al setembre del 2018*
Empresa 243 40.804 1,07
Sector 70 747.352 1,76
Total 313 788.156 1,72

Font: Ministeri d'Ocupaci6 i Seguretat Social.

Nota: * En cada periode de registre es comptabilitzen els acords col-lectius de nova signatura aixi com
aquells acords plurianuals registrats amb caracter previi que tenen efectes economics durant l'any
del periode indicat.
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6.

Ambits monetari, financer i
borsari

El BCE manté els tipus d’interés en minims mentre la Reserva
Federal segueix augmentant els tipus de referéncia

En la reuni6 del 25 d’octubre, el Consell de Govern del BCE ha decidit
mantenir els tipus d’interes de referéncia sense modificacions des de la
darrera baixada del mes de marc¢ del 2016: 0,00 % per a les operacions
principals de financament; 0,25 % per a la facilitat marginal de credit, i
-0,40 % per a la facilitat de diposit. En la linia dels ultims mesos, el
BCE va reiterar la seva intencié de mantenir els tipus intactes fins
almenys I'estiu del 2019 i de reinvertir els venciments dels actius
comprats per un llarg periode de temps després d’acabar amb les
compres a finals d’any, quan hi posara fi sempre que les perspectives
d’inflacio a mitja termini se situin lleugerament per sota del 2 %. El
gue si que s’ha fet és reduir el volum de compres des dels 30.000 fins
als 15.000 milions d’euros des d’octubre. EI BCE reconeix que
I'evolucié economica és menys favorable del que estava previst i que les
incerteses i vulnerabilitats economiques sén elevades, pero que els
riscos segueixen equilibrats i que el BCE esta preparat per aconseguir
els objectius d’inflacié.

La Reserva Federal dels Estats Units ha acordat, en la reunio del 26 de
setembre, tornar a apujar els tipus de referéncia en un quart de punt,
de manera que el nou rang de tipus se situaen el 2,00 — 2,25 %. La
revisio s’emmarca en un mercat laboral que segueix creant ocupacio a
taxes elevades, amb nivells d’atur minims, i un PIB que creix a taxes
molt robustes gracies al consum privat i a la inversié empresarial.
D’altra banda, la inflacié i el seu component subjacent se situen
proxims al 2 %. L’increment de tipus aprovat a I’Gltima reuni6 no
s’espera que sigui el darrer d’enguany, ja que les prediccions apunten a
un nou augment, probablement a la reunié prevista per a mitjans de
desembre.
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L’estoc de finangcament a I’economia espanyola augmenta
malgrat la reduccio a les societats no financeres

L’estoc de financament al sector privat de I'economia espanyola va
aturar la caiguda dels altims anys el 2017, en que no va variar, pero en
I'acumulat fins a I'agost d’aquest any I'estoc ha tornat a disminuir. El
signe negatiu s’explica per la caiguda a les societats no financeres
(-0,5 %), ja que I'augment del financament en mans de les llars i les
institucions sense finalitat de lucre al servei de les llars (0,3 %) no ha
estat suficient per compensar I’evolucié acumulada fins a I'agost. Per
contra, el finangament acumulat a les administracions publiques ha
seguit creixent al 2,9 %, fet que ha permeés compensar la caiguda en el
cas de les societats no financeres. D’aquesta manera, I'estoc de
financament a I'economia espanyola ha seguit augmentant fins a
I'agost un 1,1 %.

Financament als sectors no financers de I’economia espanyola
(% de variacioé anual)

Societats Llars i Sector privat (Societats ~ Administracions
no financeres ISFLASL no financeres i llars) publiques Total
2014 -3,7 -3,6 -3,7 6,4 -0,1
2015 -0,4 2,1 -1,2 3,1 0,5
2016 -0,4 -1,3 -0,8 3,1 0,7
2017 0,4 -0,6 0,0 3,4 1,3
20181 -0,5 0,3 -0,2 2,9 1,1

! Dades referides al mes d'agost.
Font: Banc d'Espanya.

Per instruments, a tancament d’agost s’observa que el financament a
les societats no financeres segueix provenint principalment del credit
bancari (55,9 % del total) perd que disminueix un 0,7 % interanual; un
terg prove de préstecs de I'exterior, que disminueixen un 2,3 %; i la
resta del financament son valors diferents d’accions, que segueixen
augmentant (6,2 %). A les llars, el finangament per a habitatge, que
representa el 74,3 % del total, segueix disminuint (1,6 %) tot i que a
ritmes més moderats que entre el 2012 i el 2017. En canvi, els altres
préstecs a les llars augmenten un 6,1 %, que situa els ritmes de
creixement del 2018 en maxims des del 2008. A les administracions
publiques, el 80,0 % del financament son valors representatius de
deute a llarg termini, que creix un 6,4 %.

El flux de credit nou de les entitats de credit s’accelera,
especialment el concedit a les empreses grans i ales llars

Segons dades del Banc d’Espanya relatives al conjunt de I'economia
estatal, el credit nou concedit per les entitats de diposit i les entitats
financeres de credit (EFC) per operacions de menys d’1 milioé d’euros
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(assimilat al concedit a les pimes) ha augmentat un 6,2 %. Aquest
ritme suposa una relativa moderacio en I'expansio6 del crédit a les
pimes durant el 2018. D’altra banda, el nou credit concedit de més d’'un
milié d’euros (que s’assimila al que reben les empreses més grans)
augmenta amb forca i creix un 10,3 %, dinamica que s’observa des de
I'inici d’any. En relaci6 a aquests credits, cal tenir en compte, a més,
gue les empreses més grans acostumen a tenir accés a altres fonts de
finangament meés facilment.

En el cas de les llars, la concessio de credit per habitatge creix amb
forca el 2018 i en I'acumulat fins al mes d’agost la taxa se situa en el
14,7 %, i el credit al consum augmenta un 22,2 %, registres superiors
als de 2017 en ambdos casos.

Segons els resultats de 'Enquesta sobre Préstecs Bancaris del tercer
trimestre de 2018 que facilita el Banc d’Espanya, els criteris
d’aprovacio6 de crédits i les condicions aplicades a societats s’han
relaxat tant a I'Estat espanyol com a la zona euro. Pel que fa al
financament de les llars espanyoles, els criteris i les condicions s’han
suavitzat en els credits per al consum i altres finalitats i s’han
mantingut en el cas de les hipoteques, mentre que al conjunt de la zona
euro s'observa estabilitat en el finangament del consum i un
relaxament moderat en el segment hipotecari.

La demanda de crédit de les llars ha augmentat a Espanya i al conjunt
de la zona euro, tant per a I'adquisicio d’habitatge com per a consum i
altres finalitats; mentre que la demanda per part de les societats s’ha
reduit a Espanya, a diferéncia de la unié economica i monetaria, on ha
augmentat.

Les entitats de credit espanyoles han vist deteriorat el seu accés als
mercats majoristes mentre que no s’han observat canvis en els
minoristes. Pel que fa al conjunt de la zona euro, les entitats de credit
no han detectat canvis en I'accés a aquests mercats.

Les entitats de credit consideren que la politica del BCE ha seguit
contribuint a 'augment de la liquiditat i a la millora de les condicions
dels préstecs, tant al conjunt de la UEM, com en el cas d’Espanya.
Concretament, el tipus d’interes real negatiu ha afavorit la caiguda
generalitzada dels tipus d’interés i un augment moderat del volum de
crédit concedit.

L’'efecte estadistic derivat del trasllat de domicilis empresarials a
altres CA el 2017 condiciona I’evolucio del credit a la baixa

L’estoc del credit adrecat a Catalunya que roman als balancos de les
entitats de diposit es va veure fortament reduit durant el 2017. Aix0 va
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ser causat en bona part per I'efecte estadistic que van suposar els
canvis de domicili social d’algunes empreses el quart trimestre del
2017. La territorialitzacié que en fan les entitats financeres es realitza
en funci6 del domicili social del deutor i, si aquest el canvia durant
I'any, el credit passa a comptabilitzar-se on es fixa el nou domicili. Tot i
gue el credit privat en el segon trimestre del 2018 ha augmentat en
1.985 milions en relacio al primer trimestre, respecte al segon
trimestre del 2017 es pot apreciar una baixada del 9,6 %, ja que la
major part de la caiguda es va produir el darrer trimestre del 2017. Al
conjunt de I'Estat la caiguda en aquest segon trimestre ha estat del
2,9 % respecte al segon trimestre de I'any passat. El crédit de les
administracions publiques va continuar caient tant a Catalunya

(-8,7 %) com al conjunt estatal (-8,6 %).

Evolucio de I'estoc de credit de les entitats de diposit
(% de variacié interanual)

Catalunya Espanya

Credit Total Credit Privat Crédit ales AP Crédit Total ~ Crédit Privat  Creédit a les AP

2014 -6,4 -7,6 15,6 -3,1 -4,6 23,6
2015 -4,7 -4,3 -10,8 4,4 -4,0 9,5
2016 -10,7 -10,4 -16,4 -4,0 -4,1 2,1
2017 -8,3 -8,1 -11,7 -2,5 -1,9 -11,4
1t trimestre 2018 -9,3 -9,4 -6,3 -4,0 -3,5 -11,0
2t trimestre 2018 9,5 -9,6 -8,7 -3,3 -2,9 -8,6

'La caiguda del 2016 es deu a l'efecte estadistic en la comptabilitzaci6 crediticia entre sectors financers i no financers. La caiguda
del 2017 i 2018 s’explica per l'efecte estadistic del trasllat del domicili social d'algunes empreses fora de Catalunya durant el 4t
trimestre del 2017.

Font: Banc d'Espanya

S’accelera el retrocés del credit viu per a activitats productives i
gairebé es frena la caiguda en les persones fisiques

L’evolucio del credit viu a escala estatal que hi ha als balancos de les
entitats de credit i els EFC (establiments financers de credit) permet
observar amb meés detall I'evolucio de I'estoc de credit viu per finalitats.
L’evolucio de I'estoc del crédit reflecteix el resultat dels fluxos de nous
credits concedits (que I'augmenten) i dels fluxos de crédits amortitzats
(que el disminueixen). Aixi, s'observa que en el segon trimestre del
2018, en termes interanuals, el total de I’estoc de credit s’ha reduit un
5,8 % en el conjunt de les activitats productives. A la construccio la
reduccid va ser més intensa (del 19,0 %), seguida de la promocio
immobiliaria (13,3 %). En el cas dels serveis i la industria I’estoc de
credit el segon trimestre també es redueix, un 2,3 % i un 5,1 %,
respectivament.
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Pel que fa a I’estoc de crédit a les persones fisiques, al segon trimestre

del 2018 continua baixant (un 0,1 % interanual), amb un
comportament molt diferenciat de la part del credit viu per a

I'adquisici6 i rehabilitacié d’habitatge (-1,8 %), respecte de la part per a

la compra de béns de consum durador, que augmenta un 18,8 %.

Evoluci6 de I'estoc de crédit privat' de I'economia espanyola per finalitats

(% de variaci6 interanual)

Activitats productives

Persones fisiques

Béns de

Promocio consum

Total IndGstria® Serveis® Construcié immobiliaria Total Habitatge® durador

2014 -6,3 -2,8 -1,2 -17,3 -15,0 -3,5 -4,1 12,0
2015 -4,4 -1,6 -2,2 -11,7 -10,1 -3,9 -4,8 11,9
2016 -6,1 -2,4 -5,7 -9,2 -10,6 -1,6 -3,0 11,7
2017 -2,2 0,7 0,2 -13,2 -8,9 -0,9 -2,5 21,0
1t trimestre del 2018 -5,7 2,4 -2,6 -19,2 -14,7 -0,3 -2,3 21,0
2t trimestre del 2018 -5,8 5,1 -2,3 -19,0 -13,3 -0,1 -1,8 18,8

! Estoc de crédit concedit per les entitats de diposit i els establiments financers de crédit.
2 Sense construccio.

% Sense promoci6 immobiliaria.

4 Adquisicié i rehabilitacié d'habitatge.

Font: Banc d'Espanya

La morositat segueix millorant progressivament

La taxa de morositat del credit concedit per les entitats de crédit i pels
EFC al sector privat de I'economia espanyola ha continuat baixant el

segon trimestre del 2018 fins al 6,4 % (7,8 % pel que fa a les

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

Activitats productives Persones fisiques
Acti- Béns de
vitats Promoci6 consum

Total Total agraries Industria® Serveis? Construcié Immobiliaria Total Habitatge® durador

2014 12,5 18,5 12,3 12,8 10,9 32,6 36,2 6,8 59 57
2015 10,1 146 101 10,9 8,9 30,0 275 56 4,9 4,2
2016 9,1 131 9,1 8,9 8,0 29,1 255 55 4,7 3,3
2017 7,8 10,3 7,5 8,6 6,8 24,1 18,1 5,4 4,8 2,9
1t trimestre del 2018 6,8 8,4 7,0 7.4 6,4 18,7 125 5,4 4,6 3,0
2t trimestre del 2018 6,4 7,8 6,4 6,9 6,1 17,5 11,3 5,2 4,4 2,9

! Sense construccié.

2 Sense promocié immobiliaria.

% Adquisici6 i rehabilitacié d'habitatge.
Font: Banc d'Espanya
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activitats productives, on sobresurt la morositat de la construccio,
17,5 %). La taxa de morositat de les persones fisiques se situa en el
5,2 %.

L’estalvi privat s’orienta cap a diposits a la vista i d’estalvi, i cap
als fons d’inversié, en detriment dels diposits a termini

Els diposits del sector privat a Catalunya han recuperat 7.775 milions
des de la caiguda observada a finals del 2017 pero els nivells segueixen
per sota dels de fa un any. Per entendre la reduccié en el tram final de
I'any passat, que condiciona I'evoluci6 interanual, cal tenir en compte
gue la territorialitzacio dels diposits que fan les entitats financeres es
realitza en funcié del domicili de la sucursal bancaria on es registra el
diposit. Per aguest motiu si un client trasllada els seus diposits a una
sucursal bancaria fora de Catalunya, estadisticament aquell diposit
deixa d’estar enregistrat a Catalunya i passa a estar-ho a la comunitat
autonoma on radica la sucursal bancaria de destinacié. D’aquesta
manera, la variacio interanual dels diposits del sector privat presenta
una reduccio del 16,7 % en el segon trimestre del 2018; mentre que al
conjunt de I'Estat la reduccio és del 0,9 %. En el cas de les
administracions publiques els diposits han augmentat un 20,6 % a
Catalunya i un 23,8 % a Espanya.

Evolucid dels diposits a l'economia catalana
(milers de milions d'euros)
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Font: Banc d'Espanya

Els tipus d’'interés continuen en minims historics, fet que penalitza la
rendibilitat de I'estalvi, i que facilita 'augment dels fons d’inversié com
alternativa als diposits bancaris, perqué sén més rendibles, malgrat
gue I'exposicid al risc també és més accentuada. Dins dels diposits
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bancaris també es produeixen canvis en la seva composicio, ja que
s’estan premiant opcions meés liquides, com els diposits a la vista o
d’estalvi mentre que els diposits a termini perden protagonisme.

El patrimoni dels fons d’inversié mobiliaris, al conjunt de I'Estat, ha
augmentat en els primers nou mesos d’enguany, amb un creixement
del 6,5 % interanual i un augment del nombre de particips del 12,5 %
interanual. Tot i aixo, al tercer trimestre s’ha produit una moderacio en
aquests ritmes d’augment. Pel que fa a les societats d’inversié de
capital variable (SICAVS), al 2018 mostren una caiguda del patrimoni
del 3,8 % interanual el setembre, i el nombre d’accionistes també s’ha
reduit un 4,1 % en termes interanuals. Aquests comportaments estan
en linia amb els de I'any anterior en qué el patrimoni gestionat pels
fons va augmentar un 11,7 % alhora que el de les SICAVs es va reduir
un 2,2 %. Per tant, en ambdos casos la dinamica durant els tres
primers trimestres és menys favorable que la de I'any anterior.

Patrimoni i particips/accionistes dels FIM i de les SICAV a I'Estat a 30/09/2018

Patrimoni Variacio Particips / Variacio

(Milions d'euros) interanual (%) Accionistes interanual (%)

FIM 272.703,0 6,5 11.376.742 12,5
SICAV 31.063,7 -3,8 430.084 -4,1

Font: INVERCO.

Les borses europees registren caigudes fins al tercer trimestre

Durant el tercer trimestre de I'any les borses europees han presentat
caigudes, si bé no tant intenses com en el primer trimestre. Els temors
pels possibles efectes de les politiques proteccionistes i per I'alentiment
previst de I'economia global s’han mantingut presents, i a més s’hi han
sumat la crisi de la lira turca, les negociacions del pressupost italia, i la
reduccio del programa de compra d’actius del BCE. Amb tot, a la
majoria d’indexs europeus I'acumulat de I'any fins el tercer trimestre
presenta perdues. El quart trimestre tampoc ha comencat amb bons
senyals; a les tendéncies ja esmentades s’hi ha sumat la negativa per
part de la Comissio Europea als pressupostos italians; i caigudes
importants a Wall Street - després d’anys registrant cotitzacions
record- que s’han contagiat a la resta de borses del mén. En els
segients mesos prendra especial importancia la retirada del programa
de compra d’actius del BCE que, en un context d’enduriment global de
les politiques monetaries pot provocar un canvi notable de I'entorn
financer amb efectes desestabilitzadors.
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Aixi, 'Eurostoxx 50, que és I'index de referencia de la zona euro i que
conté les seves 50 empreses més grans per capitalitzacié borsaria,
acumula una pérdua anual en el tercer trimestre del 3,0 %; el DAX 30
alemany presenta una caiguda del 5,2 %; 'FTSE-MIB italia, a la baixa
des de la celebracio de les ultimes eleccions, del 5,2 %; i 'FTSE 100
britanic del 2,3 %. EI CAC 40 frances, que en el segon trimestre ja
havia compensat les pérdues d’inici d’any, ha continuat la seva bona
marxa i en 'acumulat de I'any fins al tercer trimestre registra un guany
del 3,4 %. A I'octubre totes les borses presenten caigudes significatives.

Per la seva part, 'l BEX-35 registra unes perdues anuals en el tercer
trimestre del 6,5 %, liderades per les cotitzacions a la baixa de DIA,
Mediaset i els grans bancs espanyols. La crisi de la lira turca a I'agost
va ser un altre element que va impactar en la cotitzacio del sector
bancari, especialment a les entitats més exposades. D’altra banda, la
senténcia del Tribunal Suprem que obligava els bancs a pagar I'impost
de les hipoteques ha estat un altre cop al sector, si bé el tribunal ha
ajornat la decisio final fins al novembre. Amb tot, a finals d’octubre
tots els bancs cotitzats presenten perdues significatives en I'acumulat
de lI'any.

Evolucié dels indexs europeus
(Base 31/12/2016 = 100)
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Les borses nord-americanes segueixen en maxims el tercer
trimestre

Als Estats Units, les borses han seguit amb la tendencia a I'al¢a del
primer semestre. Aixi, el tercer trimestre I'S&P-500 acumula guanys
anuals del 9,0 %, per sota dels registres del Nasdaq (amb un avang del
16,6 %). El Dow Jones d’Industrials també ha gaudit d’'un molt bon
trimestre, i en 'acumulat de I'any registra un augment del 7,0 %.
Aquesta bona marxa s’ha vist estroncada I'octubre, quan les borses de
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Wall Street han sofert caigudes significatives. Les causes no estan molt
clares, pero s’apunta a que els inversors preveuen una desacceleracio
en el bon comportament empresarial dels ultims temps per la
desaparici6 d’alguns dels factors que hi han contribuit, com els efectes
expansius de les politiques fiscals i monetaries, la contencio dels costos
salarials i el baix cost de les matéries primeres. Tot i la davallada a
I'octubre, i a diferéncia de la resta d’'indexs mundials amb I'excepcio

del Nikkei 225, els indexs americans s’han mantingut en valors positius
en I'acumulat de I'any.

Rendibilitats dels principals indexs borsaris internacionals
(% de variacio de l'acumulat de l'any)

Valor a 31 2017 2018

d'octubre 4t 1t 2n 3r
del 2018  trimestre  trimestre trimestre trimestre Octubre
Euro Stoxx 50 Zona euro 3.197,5 6,5 4,1 -3,1 -3,0 -8,7
CAC 40 Franca 5.093,4 9,3 -2,7 0,2 3,4 4,1
Dax Xetra 30 Alemanya 11.447,5 12,5 -6,4 -4,7 -5,2 -11,4
FTSE 100 Regne Unit 7.128,1 7,6 -8,2 -0,7 -2,3 -7,3
FTSE MIB 40 Italia 19.050,2 13,6 2,6 -1,0 -5,2 -12,8
IBEX 35 Espanya 8.893,5 7,4 -4,4 -4,2 -6,5 -11,5
Dow Jones Industrial Av  EUA 25.115,8 25,1 -2,5 -1,8 7,0 1,6
S&P-500 EUA 2.711,7 19,4 -1,2 1,7 9,0 1,4
Nasdagq Comp. EUA 7.305,9 28,2 2,3 8,8 16,6 5,8
Nikkei 225 Japoé 21.920,5 19,1 -5,8 -2,0 6,0 -3,7

Font: Bloomberg

El BCN Mid 50 tanca el tercer trimestre amb uns guanys anuals
del 5,1 %

Respecte dels indexs de les quatre borses estatals, el que més cau el
tercer trimestre és I'index Barcelona Global 100 (-8,3 %), seguit del de
Madrid (-6,3 %), Valéncia (-5,7 %) i Bilbao (-5,6 %). El BCN Mid 50
també cau el tercer trimestre, pero en menor proporcio, i en I'acumulat
de I'any continua registrant un resultat positiu amb I'augment del

5,1 %. Per la seva banda, I'index Latibex All Share, representatiu del
mercat borsari de valors llatinoamericans, s’ha recuperat de les
pérdues del periode anterior, i I'acumulat de I'any en el tercer trimestre
registra un 8,4 % de guanys. En definitiva, els principals indexs
borsaris estatals registren caigudes de I'acumulat a I'octubre, amb
I'excepcid del Latibex All Share.
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Rendibilitats dels principals indexs borsaris estatals
(% de variacio de l'acumulat de l'any)

Valor a 31 2017 2018

d'octubre 4t 1t 2n 3r
del 2018  trimestre  trimestre trimestre trimestre Octubre
IBEX 35 8.893,5 7,4 -4,4 -4,2 -6,5 -11,5
Barcelona Global 100 699,3 7,3 -3,6 -5,3 -8,3 -13,9
Bilbao 2000 1.400,0 5,9 -4,7 -3,5 -5,6 -11,3
IGBM (Madrid) 899,1 7,6 -3,9 -3,9 -6,3 -11,4
IGBV (Valéncia) 1.144,4 6,6 -3,6 -2,7 -5,7 -10,6
BCN Mid 50 21.901,2 16,0 4,9 8,7 51 -4,6
FTSE Latibex All Share 2.429,3 9,0 11,1 -2,6 8,4 23,1

Font: Bloomberg
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Els sectors bancari i de comerg i finances cauen en I'acumulat de
I’any respecte de I'any anterior, mentre que el sector quimic manté
els resultats positius

Els resultats sectorials a la Borsa de Barcelona mostren el canvi de
comportament entre el 2017 i el 2018. Aixi, el sector quimic és I'tinic
gue ha millorat la rendibilitat i a la vegada presenta una taxa positiva
(18,2 %). El sector metal-lUrgic, tot i que ha millorat considerablement,
segueix en valors negatius. Destaquen les caigudes experimentades en
I'acumulat de I'any dels sectors bancari (-17,8 %) i de comerc i finances
(28,0 %), ambdds amb diferéncies de més de 30 punts percentuals
respecte de la rendibilitat de I'any anterior.
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Rendibilitat dels indexs sectorials de la Borsa de Barcelona (%)

Serveis i diversos

Comerc i finances | -28.(
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Nota: Base index 2017: 1 de gener 2017=100
Base index 2018: 1 de gener 2018=100
Font: Borsa de Barcelona.

La Borsa de Barcelona representa el 30,3% de la negociacio total
de les quatre borses estatals

El volum de contractacio de la Borsa de Barcelona el tercer trimestre
acumula 137.260,42 milions d’euros, un 4,7 % meés que en el mateix
periode del 2017. L’'increment en el volum d’accions és de llarg el valor
gue més impacte té sobre el volum total negociat degut a la seva
magnitud, mentre que en termes relatius I'augment de la negociacio en
bons emesos pels fons de titulitzacié d’actius (FTA) i en warrants son
els que més han crescut respecte del mateix periode de I'any anterior.

Volum efectiu de contractaci6é a la Borsa de Barcelona
(Dades trimestrals acumulades dins de cada any)

Milions d'euros

% de variacio

2017 2018 interanual en el
Tipus de valor 3r trimestre 4t trimestre 1r trimestre 2n trimestre  3r trimestre 3r trimestre
Efectes publics 1.381,7 1.852,4 151,5 318,6 377,0 -72,7
Bons FTA* 43,6 43,6 0,0 59,8 59,8 37,2
Accions 128.558,3 166.409,8 35.888,9 108.114,5 135.979,7 5,8
Fons 448,3 635,8 110,5 297,7 437,8 -2,3
Warrants 70,2 101,9 351 62,1 89,8 27,9
Drets 593,8 687,1 107,8 248,2 316,1 -46,8
Segon Mercat 0,2 0,3 0,1 0,2 0,2 41,6
Total 131.096,0 169.730,8 36.293,8 109.101,2 137.260,4 4,7
* Fons de titulacio d'actius
Font: Borsa de Barcelona
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El pes de la renda variable sobre el total de la contractacio de la Borsa
de Barcelona el tercer trimestre del 2018 se situa en un 99,7 %. Per
altra banda, el pes del volum de contractacio a la Borsa de Barcelona
sobre el total de les quatre borses estatals ha augmentat 3,7 punts
percentuals respecte del mateix periode del 2017, fins al 30,3 %. Les
altres tres borses han perdut pes; Madrid amb 2,2 punts percentuals
menys se situa en el 58,6 % del total de la contractacio, Bilbao perd 0,9
punts i representa el 8,8 %, i Valencia en perd 0,6 i se situa al 2,2 %.

La negociacio al mercat de deute public de Catalunya continua a la
baixa

La negociacio acumulada fins al tercer trimestre del 2018 al mercat de
deute public de Catalunya és un 72,7 % inferior a la de I'any passat; i el
nombre d’operacions s’ha reduit un 51,0 %. EIl volum negociat en el
mercat de deute public ha representat un 0,3 % del total de la Borsa de
Barcelona, percentatge inferior al del mateix periode del 2017 (1,1 % a
I'acumulat en el tercer trimestre).

Mercat del deute public de Catalunya a la Borsa de Valors de Barcelona
(Dades trimestrals acumulades des de l'inici de I'any)

Nombre d'operacions Variaci6 interanual (%) Milions d'euros Variacio6 interanual (%)

3r trimestre 2017 598 -56,1 1.381,7 -40,2
4t trimestre 2017 781 -49,7 1.852,4 -50,2
1t trimestre 2018 113 -39,2 151,5 -68,5
2n trimestre 2018 232 -28,0 318,6 -59,9
3n trimestre 2018 293 -51,0 377,0 -72,7

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

El descens en el mercat del deute public de Catalunya es deu al canvi
d’estructura de la cartera d’endeutament de la Generalitat. Aixi, durant
els darrers anys s’ha produit una progressiva disminucio del deute viu
representat en valors i un augment del deute viu representat en
preéstecs i linies de credit, derivats principalment dels nous
mecanismes de financament a carrec del Fons de Liquiditat
Autonomica (FLA). A 30 de setembre del 2018, el nominal admes a
negociacié en aquest mercat ha estat de 3.433,89 milions d’euros i
estava representat per 16 emissions de bons i obligacions i 6 de
pagareés.
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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 autbnomes administratives. En aquestes dades
també s’incorpora I'execucio de I'Institut Catala de la Salut, tot i que
des del 2015 és una entitat de dret public subjecta al dret privat i, per
tant, no forma part del sector public administratiu. D’altra banda, la
informacio que es presenta a continuacio exclou, tant en la part
d’ingressos com de despeses, les transferencies de I’Administracio
central als ens locals i les transferéncies del Fons Europeu de Garantia
Agricola, perqué la Generalitat Unicament n’exerceix la funcio
pagadora.

La convocatoria d’eleccions al Parlament de Catalunya del dia 21 de
desembre del 2017 va fer impossible la presentacio del Projecte de llei
de pressupostos de la Generalitat de Catalunya per al 2018 dins del
terminis necessaris. EI 2018, els comptes publics es regeixen per les
condicions de la prorroga pressupostaria recollides a la Instruccio
1/2017, de 12 de desembre, conjunta de la Direccio general de
Pressupostos i la Intervencio6 general, per la qual s’estableixen els
criteris d’aplicacio de la prorroga dels pressupostos de la Generalitat de
Catalunya per al 2017.

Els tres primers trimestres, les bestretes de model de
financament creixen un 3,9 %

De gener a setembre del 2018, els ingressos no financers de la
Generalitat han estat de 18.851 milions d’euros, un 3,4 % més que l'any
passat en el mateix periode.

Durant el primer semestre de I'exercici, les bestretes rebudes
corresponien a I'import que I'Estat contemplava en la seva prorroga
pressupostaria. Posteriorment, les bestretes es van actualitzar amb la
xifra definitiva dels pressupostos generals de I'Estat (més elevada, i
durant el segon semestre s’'ingressara cada mes una part proporcional
de I'import restant). En total, les bestretes del model de financament
fins al setembre han estat de 13.034 milions d’euros, un 3,9 % superior
a la quantitat rebuda el mateix periode el 2017.
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Al seu torn, les liquidacions del model de financament van aportar
1.552 milions d’euros fins al setembre del 2018. La liquidacié del
model de finangcament del 2016 ha aportat un 13,2 % menys que
I'exercici anterior. Les liquidacions del tram autonomic de I'lRPF i de
I'lVA presenten increments, mentre que les del fons de suficiéncia i del
fons de garantia dels serveis publics fonamentals es redueixen. El
retorn de les liquidacions negatives del model de financament dels
anys 2008 i 2009 ha estat de -62 milions d’euros fins al setembre, el
mateix import que els anys anteriors.

Les transferéncies que no formen part del model de finangcament han
crescut un 30,2 %, pero el creixement es veu afectat pel diferent
calendari de recepcio del fons per a politiques actives d’ocupacio.

Els altres ingressos impositius creixen un 4,9 % per I'alca de diverses
figures tributaries. Al seu torn, les altres taxes i ingressos creixen un
1,9 %, com a efecte d’evolucions contraposades de diferents partides:
s’incorporen unes devolucions de I'impost de societats de TABASA i, en
canvi, descendeixen els ingressos per la prestacio de serveis d’atencio a
usuaris de programes socials i de les multes i sancions.

Estat d'execucio del pressupost d'ingressos de la Generalitat* per conceptes.
A 30 de setembre de 2018 (milions d'euros)

Pressupost Drets liquidats % de variacio

inicial (DL) (DL 2017/2018)

Ingressos de bestretes del model de finangament 17.617 13.034 3,9
Liquidacions i avangaments del model finangcament 1.494 1.552 -13,1
Altres ingressos impositius 3.815 2.945 4,9
Altres taxes i ingressos 551 400 1,9
Altres transferéncies 1.461 878 30,2
Ingressos patrimonials 49 23 -16,5
Alienaci6 dinversions - 19 129,4
Ingressos no financers 24.987 18.851 3,4

*Sector public administratiu i Institut Catala de la Salut.
Font: Sistemes Corporatius Economics Financers de la Generalitat de Catalunya.

Per capitols pressupostaris, de gener a setembre, els impostos directes
creixen un 5,5 %, i els indirectes un 7,4 %, impulsats per les bestretes
del model de financament aixi com les liquidacions del model de
financament del 2016 corresponents a I'lRPF i 'l VA. Les taxes i altres
ingressos creixen un 4,6 % per I'augment dels ingressos de la taxa del
joc i les devolucions de I'impost de societats de TABASA.

Les transferéncies corrents es redueixen un 44,1 % pel descens de la
liquidaci6 dels fons del model de financament, aixi com per
I'increment de I'aportacio de la Generalitat al Fons de garantia, que es
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comptabilitza com un ingrés negatiu. En canvi, el fons per a politiques
actives d’ocupacié presenta un increment perqué I'import establert a la
Conferencia sectorial d’ocupacio i afers laborals és més elevat, i perque
fa un any (a setembre del 2017) encara restava pendent d’ingressar una
part del fons per a aguestes politiques.

Les transferéncies de capital s'incrementen un 174,8 %, principalment
per I'ingrés d’una donacio realitzada per una fundacio privada en el
marc d’'un conveni amb el Departament de Salut que destina els
recursos a inversions en equipament i, en menor mesura, pel
creixement del FEADER i el FEDER.

Amb imports relativament reduits, els ingressos patrimonials cauen un
16,5 % mentre que els de I'alienacio d’inversions creixen 129,4 % per la
venda d’edificis i terrenys.

Estat d'execucio6 del pressupost d'ingressos de la Generalitat* per capitols.
A 30 de setembre del 2018 (milions d'euros)

Pressupost  Drets liquidats % de variacio

inicial (DL) (DL 2017/2018)
Impostos directes 10.587 8.263 55
Impostos indirectes 12.222 9.139 7,4
Taxes i altres ingressos 788 596 4,6
Transferéncies corrents 1.300 700 -44,1
Ingressos patrimonials 49 23 -16,5
Alienacio diinversions - 19 129,4
Transferéncies de capital 41 112 174,8
Operacions corrents 24.946 18.720 2,9
Operacions de capital 41 130 167,2
Ingressos no financers 24.987 18.851 3,4

*Sector public administratiu i Institut Catala de la Salut.
Font: Sistemes Corporatius Economics Financers de la Generalitat de Catalunya.

L’alentiment del ritme de comptabilitzacié d’algunes partides
frena I'increment del conjunt de la despesa

De gener a setembre del 2018 les obligacions reconegudes per despeses
no financeres van ser de 17.909 milions, import molt semblant al del
mateix periode de I’exercici anterior.

L’ increment més elevat en termes absoluts té lloc al capitol de les
remuneracions del personal, que creixen un 2,8 % principalment per
I'augment de docents i personal de I'lCS. D’altra banda, cal tenir en
compte que I'increment de les retribucions del 2018 s’abonara amb
efectes retroactius els propers mesos.
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Les despeses corrents en béns i serveis es redueixen un 4,7 %,
basicament pel menor ritme de comptabilitzacio dels concerts
sanitaris, i en menor mesura, de les despeses en assisténcia juridica.
En canvi, augmenta la comptabilitzacio dels concerts socials, de les
despeses de funcionament de centres i serveis propis amb gestio
autonoma i dels lloguers i canons.

Les transferéncies corrents presenten un augment d'un 2,3 %. Els
increments més grans es deuen principalment a la comptabilitzacié de
la despesa de farmacia i a I'increment de la despesa en renda garantida
de ciutadania, donat el canvi de modalitat d’aquest tipus de prestacié
de sosteniment de rendes, que va comencar a implementar-se a partir
de setembre del 2017. També destaca la comptabilitzacié de les
transferencies a diferents entitats del sector public, entre d’altres. El
creixement de la despesa d’aquest capitol es veu suavitzat per un
menor ritme d’execucio de la despesa en concerts educatius, en beques
de menjador i transport escolar i transferencies a ens del sector public.

Els interessos del deute augmenten un 11,4 %, variacio que esta
condicionada pel calendari del deute aixi com del creixement del seu
volum.

Estat d'execucié del pressupost
A 30 de setembre de 2018 (milions d'euros)

Obligacions

Pressupost  Credits reconegudes % de variacié

inicial  definitius (OR) (OR2017/2018)

Remuneracions del personal 7.532 7.646 5.585 2,8
Compra de béns corrents i seneis 7.727 8.382 5.561 -4,7
Interessos 799 800 690 11,4
Transferéncies corrents 7.215 7.932 5.497 2,3
Fons de contingéncia 330 272 - -
Inversions reals 587 639 309 3,6
Transferéncies de capital 502 538 266 -20,3
Operacions corrents 23.604 25.031 17.333 0,4
Operacions de capital 1.089 1.177 575 -9,0
Despeses no financeres 5.884 7.104 17.909 0,1

*Sector public administratiu i Institut Catala de la Salut.
Font: Sistemes Corporatius Econdmics Financers de la Generalitat de Catalunya.

Les inversions reals augmenten un 3,6 % principalment per una
comptabilitzacié més elevada de les aportacions a Infraestructures.cat.
En sentit contrari, les transferéncies de capital cauen un 20,3 %
basicament per una comptabilitzacié més baixa de les transferéncies a
entitats del sector public.
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El mes de setembre, les operacions no financeres presenten un
superavit

De gener a setembre, I'execucié del pressupost de la Generalitat
presenta un superavit no financer de 942 milions d’euros. Si s’exclouen
els interessos del deute, el saldo primari d’operacions no financeres és
de 1.632 milions.

S’observa una millora del saldo per operacions no financeres del 176 %
en relacié amb el mes de setembre del 2017, perqué els ingressos
s'incrementen més que les despeses. Les operacions corrents resulten
en superavit i les de capital, en déficit. Tot i aixi, cal tenir en compte
gue els saldos pressupostaris al llarg de I'exercici i la seva variacio
respecte de I'exercici anterior resulten poc significatius pel que fa a
I'evolucié anual.

Dades basiques de I'execuci6 del pressupost de la Generalitat*
a 30 de setembre del 2018 (milions d'euros)

Drets liquidats % de variacié

(DL) (DL 2017/2018)

Ingressos corrents 18.720 2,9
Despeses corrents 17.333 0,4
Saldo operacions corrents 1.387 49,9
Ingressos de capital 130 167,2
Despeses de capital 575 -9,0
Saldo operacions de capital -445 23,8
Saldo no financer 942 176,0
Saldo no financer primari 1.632 69,9

*Sector public administratiu i Institut Catala de la Salut.
Font: Sistemes Corporatius Econdmics Financers de la Generalitat de Catalunya.

La recaptacio de la Generalitat creix un 7,8 %

La recaptacio dels impostos de la Generalitat de Catalunya ha
augmentat un 7,8 % els tres primers trimestres del 2018. Gairebé la
meitat d’aquest increment s’explica pel creixement de I'impost sobre
successions i donacions (30,8 %).

Amb menor intensitat, va augmentar la recaptacié de I'impost sobre
transmissions patrimonials, amb una taxa del 2,9 %, i el d’actes
juridics documentats, del 6,3 %, en linia amb I'alca del mercat
immobiliari. L'impost sobre el patrimoni va augmentar un 5,7 %. La
taxa sobre el joc va créixer un 1,8 %. La recaptacio de I'impost sobre
estades en establiments turistics és un 24,1 % més alta. L’'impost sobre
grans establiments comercials ha ingressat 11 milions d’euros.
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Recaptacio tributaria de la Generalitat
(Gener-setembre de 2018)

Milions % de

dleuros variacio

2017/2018

I. sobre successions i donacions 436 30,8
I. sobre els habitatges buits 16 -13,1
I. grans establiments comercials 11 -
I. sobre el patrimoni 518 57
I. transmissions patrimonials 1.151 2,9
I. actes juridics documentats 383 6,3
|. operacions societaries 8 -1,0
I. det. mitjans de transport 74 2,6
Tram autonomic i. hidrocarburs 157 -1,8
|. estades establiments turistics 21 24,1
I. provisio de continguts 0 -100,6
I. emissi6 de gasos a l'atmosfera per la indUstria -57,1
I. emissié d'oxids de nitrogen per l'aviacié comercial 52,3
I. diposits entitats de credit 11 19,9
I. begudes ensucrades envasades 28 -
l.risc mediambiental elements radiotoxics 6 -
Taxa sobre el joc 166 1,8
Tributs sobre el joc en linia 13 30,8
Gravamen de proteccid civil 4 4,7
Total 3.009 7,8

Font: Intervencié General de la Generalitat de Catalunya.

Recaptacio tributaria de la Generalitat de Catalunya
(% de variaci6 interanual sobre xifres acumulades)
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* S'exclouen les dades de gener perqué la recaptacio és erratica.

Font: Intervencié General de la Generalitat de Catalunya.
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Dels impostos gestionats per I’Agencia Estatal d’Administracio
Tributaria i que la Generalitat ingressa a través de transferéncies
mensuals, el tram autonomic de I'impost sobre hidrocarburs presenta
un import un 1,8 % més baix al del 2017, mentre que I'impost sobre
determinats mitjans de transport creix un 2,6 %.

Dels impostos de recent creacio, I'impost sobre begudes ensucrades
envasades ha ingressat 28 milions d’euros i I'impost sobre el risc
mediambiental d’elements radiotoxics, 6 milions. La recaptacio de
I'impost sobre I'emissié d’oxids de nitrogen per I'aviacié comercial ha
estat un 52,3 % mes elevada que la de I'any anterior. Per ultim, cal
tenir en compte que I'impost sobre la provisio de continguts per part
de prestadors de serveis de comunicacions electroniques, anul-lat pel
Tribunal Constitucional, si que va tenir recaptacio I’exercici anterior.

La recuperacio de I'ocupacio i dels salaris impulsen la recaptacio
de I'AEAT

De gener a setembre del 2018, la recaptaci6 de I’Agéncia Estatal
d’Administracio Tributaria (AEAT) a Catalunya ha augmentat un
10,2 %, mentre que en el total de les comunitats autonomes ho ha fet
en un 8 %.

Recaptacio tributaria de I'AEAT a Catalunya*
(Gener-setembre de 2018)

% de variacio 2017/2018

% de Catalunya

sobre el total de Total de

Milions  les comunitats les comunitats

d'euros autonomes  Catalunya autdnomes?

IRPF 12.448 21,2 6,9 8,1
Impost sobre societats 1.921 22,0 61,4 0,2
IVA 12.860 24,4 9,7 12,1
Impostos especials 1.172 7,7 6,4 0,2
Impost sobre el trafic exterior 523 36,8 -6,9 -0,1
Altres ingressos tributaris 1.144 19,4 6,4 8,4
Recaptacio tributaria 30.068 21,1 10,2 8,0

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

2 Inclou la recaptacio efectuada per les delegacions de I'AEAT, excepte l'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 per I'lRPF ha augmentat un 6,9 % a Catalunya i un 8,1 %
en el conjunt de comunitats; aquest creixement de la recaptacio
s’explica, principalment, per la creacié d’ocupacio i per 'augment dels
salaris. La recaptacio per IVA ha augmentat un 9,7 % a Catalunya i un

74 Nota de Conjuntura Economica. 102 Octubre de 2018 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



12,1 % al conjunt de comunitats. Sense tenir en compte el canvi en el
sistema de declaracio (SIl) ni el diferent ritme de devolucions,
I'increment homogeni del total de recaptacio de I'l VA seria del 4,1 %.

Fins al setembre, la recaptacié de I'impost sobre societats creix un
61,4 % a Catalunya, en part perque la recaptacio del mateix periode el
2017 va ser reduida, mentre al conjunt de comunitats autonomes
s’estanca. L’'increment de les devolucions esta reduint la intensitat del
creixement d’aquest impost, que recull I'evolucio positiva de la
declaracio del 2017.

Els impostos especials creixen un 6,4 % a Catalunya, pero en el total de
comunitats autonomes es mantenen estables.
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8.
Recull d'indicadors

Producte interior brut
(% de variaci6 interanual)

Any Trimestre
2015 2016 2017 1r 2018 2n 2018 3r 2018
Catalunya
PIB 38 3,6 3,4 3,2% 3,07 2,7%
Demanda interna® 4,2 2,3 2,7 2,5 2,4 -
Demanda externa® -0,4 1,3 0,7 0,7 0,6 -
Espanya
PIB 3,6 3,2 3,0 2,8 2,5 2,5%
Demanda interna® 3,9 2,4 2,9 31 3,3 3.0
Demanda external 0,3 0,8 0,1 0,3 0,8 -0,5%
Zona euro
PIB 2,1 1,8 2,3 2,4 2,2 1,7*
Demanda interna® 2,0 2,2 1,9 1,8 1,6 -
Demanda externa® 0,1 0,4 0,4 0,6 0,6 -
Internacional
PIB de la UE-28 2,3 2,0 2,4 2,3 2,2 1,9"
PIB dels EUA 2,9 1,6 2,2 2,6 2,9 3,07
PIB del Jap6 1,4 0,9 1,7 1,1 1,3 -
Comerg exterior
(% de variaci6 interanual)
Any Trimestre Mes

2015 2016 2017 4t 2017 1t2018 2n 2018 Juny 2018 Jul. 2018 Ag. 2018

Catalunya

Exportacié de béns 6,0 2,0 8,7 9,6 3,4 2,4 2,0 0,9 2,7
Importacié de béns 5,6 1,5 8,3 7,2 4,2 8,3 1,1 51 5,6
Espanya

Exportacié de béns 3,8 2,6 8,9 8,4 1,8 3,9 -0,2 3.1 7,7
Importacié de béns 3,5 -0,4 10,5 8,6 1,3 8,7 2,5 7,7 5,8

A Dada avancada.

R Dada revisada.

! Contribucié al creixement.

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
2015 2016 2017 1r2018 2n 2018 3r 2018 Juny 2018 Jul. 2018 Ag. 2018

Catalunya

index de produccio industrial 2,6 3,1 3,7 4,5 3,0 - 4,0 0,4 -0,1
Consum de ciment 6,2 30 17,4 -6,5 - - - - -
Xifra negoci activitats de seneis 6,2 2,9 58 55 5,6 - 5,2 59 6,0
Vendes de comerg al detall? 3,2 2,7 09 1,6 0,3 -2,3 1,7 -2,2 0,5
Importacions de béns de capital 15,5 4,2 6,7 -7,4 10,9 - 15,9 10,0 -
Espanya

index de produccio industrial® 33 16 29 2,7 0,9 - 0,1 0,7 1,2
Consum de ciment 6,1 -32 11,2 2,1 - - - - -
Xifra negoci activitats de seneis 4,9 4,0 6,4 57 6,5 - 5,6 7,9 8,1
Vendes de comerg al detall? 36 38 08 2,0 05 -1,3 1,1 -0,6 0,3
Importacions de béns de capital 21,2 5,8 7,8 -1,1 53 - 11,6 12,8 -

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

Any Trimestre Mes
2015 2016 2017 1r 2018 2n 2018 3r 2018 Jul. 2018 Ag. 2018 Set. 2018

Catalunya

Poblacio activa -06 -01 0,1 -0,3 0,7 0,1 - - -
Poblacio ocupada 15 34 29 3,3 2,7 2,3 - - -
Poblacié en atur -9,1 -15,6 -14,6 -20,5 -13,1 -15,1 - - -
Taxa d'ocupacio (16-64 anys)* 64,2 66,4 68,0 68,1 69,1 69,6 - - -
Taxa d'atur* 18,6 15,7 13,4 12,2 11,4 10,6 - - -
Afiliacio a la Seguretat Social 35 37 3,8 3,7 3,1 2,4 2,6 2,2 2,6
Atur registrat -10,0 -11,9 -11,1 -7,4 -5,9 -4,6 -4,7 -4,2 -5,0
Espanya

Poblacio activa -001 -04 -04 -0,1 0,5 0,3 - - -
Poblaci6 ocupada 30 27 26 2,4 2,8 2,5 - - -
Poblacié en atur 9,9 -11,4 -12,6 -10,8 -10,8 -10,9 - - -
Taxa d'ocupaci6 (16-64 anys)* 58,7 60,5 62,1 62,1 63,5 64,0 - - -
Taxa d'atur* 22,1 19,6 17,2 16,7 15,3 14,6 - - -
Afiliacié a la Seguretat Social 32 29 35 3,5 3,3 2,9 2,9 2,7 3,0
Atur registrat -75 -8,6 -9,3 -7,5 -6,2 -6,0 -6,0 -5,9 -6,1
Zona euro

Ocupacié 1,1 18 15 15 1,4 - - - -
Taxa d'ocupaci6 (15-64 anys)* 64,5 65,4 66,4 66,5 67,3 - - - -
Taxa d'atur* 10,9 10,0 9,1 8,5 8,3 8,1 - - -

! Serie original corregida d'efectes de calendari.

2 En valors constants. Exclou estacions de servei.

Font: Idescat, INE, Eurostat, Agéncia Estatal d’Administracio Tributaria, Departament de Treball, Afers Socials i Families, Ministeri de
Treball, Migracions i Seguretat Social.
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Preusi salaris

(% de variacio interanual)

Any Trimestre Mes
2015 2016 2017 1r2018 2n 2018 3r2018  Jul. 2018 Ag. 2018 Set. 2018

Catalunya

index de preus de consum -0,2 0,1 2,2 1,2 2,0 2,3 2,3 2,2 2,3
Inflacié subjacent 0,9 1,1 1,3 1,2 1,1 0,9 1,0 0,9 0,9
index de preus industrials 2,7 -3,6 4.3 1,2 3,0 4.0 3,8 4,1 4.0
Salaris pactats en conwvenis® 0,79 1,08 1,49 1,58 1,61 1,72 1,62 1,64 1,72
Cost laboral total® 07 01 -03 3,0 1,1 - - - -
Espanya

index de preus de consum -0,5 -0,2 2,0 1,0 1,8 2,2 2,2 2,2 2,3
Inflacié subjacent 0,6 0,8 1,1 1,0 1,0 0,8 0,9 0,8 0,8
index de preus harmonitzat -06 -0,3 2,0 1,1 1,8 2,3 2,3 2,2 2,3
index de preus industrials 21 31 44 0,8 3,0 5,0 4,7 5,1 5,2
Salaris pactats en convenis® 0,71 1,01 1,48 1,53 1,60 1,67 1,65 1,65 1,67
Cost laboral total® 06 -04 02 0,7 0,7 - - - -
Zona euro

index de preus harmonitzat 0,0 0,2 1,5 1,3 1,7 2,1 2,1 2,0 2,1
Inflacié subjacent 0,8 0,8 1,1 1,2 1,2 1,2 1,3 1,2 1,1
index de preus industrials 26 2,2 3,1 1,7 2,8 - 4,3 4,2 -
Altres

(% de variacio interanual, llevat del tipus de canwvi)

Any Trimestre Mes

2015 2016 2017 1t 2018 2n 2018 3r 2018 Ag. 2018 Set. 2018 Oct. 2018

Valor del tipus de canvi ($/euro)  1,3288 1,1096 1,1066 1,2295 1,1922 1,1631 1,1549 1,1659 1,1484
Preu del petroli ($/barril) -47,5 -17,0 25,3 25,1 51,1 42,8 38,5 38,7 42,3
Cotitzacié borsaria IBEX-35> 3,7 -7,2 -2,0 -8,2 -7,9 -9,6 -8,7 -9,6 -15,5

! Dades acumulades. Les dades anuals inclouen les revisions pactades fins al final del periode.

2 Cost per treballador i mes.

% A final del periode.

* Dades de la mitjana del periode.

Font: Idescat, INE, Eurostat, Departament de Treball, Afers Socials i Families, Ministeri de Treball, Migracions i Seguretat Social,

Ministeri d'Economia i Empresa i Banc d'Espanya
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Reqguadre. Canvis recents en la
demografia territorial

Introducciod

En el nimero 85 de la revista Nota de conjuntura economica,
corresponent a I'informe anual de 'economia catalana de I'any 2014, es
va presentar un requadre amb els principals canvis que havia
experimentat la demografia comarcal els darrers trenta anys.
Aprofitant la publicacio, per part de I'ldescat, de les dades definitives
del padré municipal a 1 de gener de 2017, es presenten ara els
principals fenomens que han tingut lloc els darrers quatre anys a nivell
demografic i comarcal que coincideixen, aproximadament, amb els
guatre anys de recuperacio economica.

Per tal d’analitzar la poblacié s’ha partit de les tres fonts basiques
disponibles: el padré municipal, amb funcions administratives; els
censos de poblacio, molt més exhaustius i que es realitzen cada deu
anys, i les estimacions de la poblacié de cada any que es fan a partir de
diverses fonts i la base de les quals és el propi cens i els moviments
natural i migratori.

L’augment de la poblacio va canviar en pocs anys la demografia de
moltes comarques catalanes. Si s’observa I’'evolucio de la poblacié de
Catalunya entre els anys 1983 i 2018 s’observa com, després d’un
creixement molt intens entre els anys 2001 i 2008, degut en
fonamentalment al creixement migratori, la crisi economica va frenar
aquesta dinamica i, a partir de 2012, es va produir un canvi de
tendéncia i es va entrar en una fase de disminucié de la poblacio.
Posteriorment, els quatre darrers anys, la poblacié ha tornat a
recuperar-se lleugerament, basicament degut a un lleuger increment
de la poblaci6 estrangera, atés que els naixements segueixen una
tendéncia a la baixa des de I'any 2008.

En el grafic seglent es posen en relacio I'evolucio de la poblaciéo amb la
taxa bruta de creixement natural i la taxa bruta de creixement
migratori. La taxa bruta de creixement natural és el resultat de dividir
el saldo natural (naixements menys defuncions) d’un any determinat
pels milers d’habitants de la poblacio, mentre que la taxa bruta de
creixement migratori fa el mateix pero amb el saldo migratori
(immigracions menys emigracions). El que es fa evident en el grafic és
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gue, en els darrers anys, els fluxos migratoris han estat condicionats
per la crisi, amb una tendéncia a la baixa entre els anys 2011 i 2014. No
obstant aixo, hi ha una recuperacio6 a partir de I'any 2015. Per la seva
banda, els darrers anys mostren un saldo natural a la baixa degut,
fonamentalment, a una disminuci6 en el nombre de naixements.

Evoluci6 de la poblacié de Catalunya (1983-2017)
7,7
7.5
7.3
7,1
6,9
6,7
6,5
6,3
6,1
5,9

mm Taxa bruta de creixement migratori (%o) (eix dret)
== Taxa bruta de creixement natural (%o) (eix dret)
—NMilions d'habitants (eix esquerre)

—Taxa bruta de creixement total (%o) (eix dret)

Font: Elaboraci6 propia, a partir de les estimacions de poblaci6 de I'ldescat.

Durant el periode 2013-2017, el Penedes deixa de ser I’'ambit més
dinamic, en favor de les comarques centrals

A nivell comarcal, cal recordar que en el nimero 85 de la revista Nota
de conjuntura economica es destacava la perdua de pes (-5,3 %) que
havia experimentat la poblacié de I'ambit metropolita de Barcelona
respecte del total de Catalunya durant el periode 1981-2013. En canvi,
durant els darrers anys, el pes poblacional d’aquest ambit s’ha
estabilitzat, i ha passat de representar el 63,5 % de la poblacio catalana
al 63,8 %. En termes absoluts, el guany poblacional d’aquest ambit ha
estat de 89.932 persones (un 1,9 %) entre els anys 2013 i 2017. En
particular, destaca el creixement del Maresme, en un 2,7 %. El
Barcelones, que en el conjunt del periode 1981-2013 havia perdut un
11,4 % de la poblacio, n’ha guanyat un 1,8 % durant el periode 2013-
2017.

En aquest periode, destaca sobretot el creixement poblacional de les
comarques centrals, un 2,2 %, basicament gracies al creixement
demografic d’Osona, que és la comarca d’aquest ambit que més ha
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crescut (2,5 %). El segueixen I'ambit metropolita de Barcelona, al qual
jas’ha fet referencia més amunt, i les comarques gironines, que han
crescut un 1,4%. Dins d’aguest ambit hi ha la comarca que ha registrat
un creixement de poblacié més important de Catalunya, el Gironés
(3,6 %), i també una de les que ha experimentat una davallada de
poblacié més intensa, el Ripollés (-3,0 %). L’ambit del Penedes, en
canvi, sembla que s’estabilitza després d’anys de creixements
demografics molt intensos, i ha crescut un 0,2% els darrers quatre
anys. EI comportament de la comarca del Baix Penedes explicaria bona
part d’aquest procés. Durant el periode 1981-2013, aquesta comarca
havia crescut un 226,6 %. Aquest creixement es va concentrar sobretot
en els municipis de la costa. Durant els darrers anys, pero, s'observa un
alentiment del fenomen, i la comarca ha registrat un creixement molt
discret de la poblacié (1,0 %). Probablement, la bombolla de la
construccid i la seva posterior crisi expliquen, en bona part, aquesta
dinamica. Aquest creixement més moderat també s’observa,
obviament, en els municipis costers de la comarca. Aixi doncs, I'any
1998 EIl Vendrell tenia 20.002 habitants, mentre que el 2013 en tenia
36.747. Cunit, que el 1998 tenia 4.849 habitants, va assolir els 12.416
I'any 2013, i Calafell va passar dels 10.576 habitants als 24.898 durant
el mateix periode. En canvi, entre els anys 2013-2017 les variacions en
habitants van ser minimes: de 179 habitants menys al Vendrell, 375
habitants menys a Cunit, i 335 habitants més a Calafell. Malgrat aquest
creixement poblacional tan important, les dades de renda familiar
disponible bruta municipal indiguen que s6n municipis relativament
empobrits.

El creixement poblacional a I'ambit de Ponent, per la seva banda, es
troba estancat (0,1 %). Com a apunt addicional, és pertinent anotar que
el darrer periode per al qual hi ha dades disponibles (per Catalunya,
pero no per comarques), fa referéncia a 'L/1/2018. Per tant, entre
I'l/1/2017 i I'1/1/2018 la poblacié a Catalunya ha crescut un 0,5 %.

Poblacié comarcal en el periode 2013-2017
(nombre d'habitants)

Variacié 2013-2017

Poblaci6 a

1/1/2017 % de distribucio Persones %
Ambit metropolita de Barcelona 4.823.361 63,8 89.932 1,9
Baix Llobregat 813.996 10,8 15.074 1,9
Barcelones 2.248.227 29,8 40.794 1,8
Maresme 444.046 5,9 11.531 2,7
Valles Occidental 910.031 12,0 16.193 1,8
Valles Oriental 403.259 53 6.374 1,6
(segueix a la pagina segient)
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(continuacio)
Variacio 2013-2017

Paoblacio a

1/1/2017 % de distribucio Persones %
Comarques gironines 741.452 9,8 10.150 1,4
Alt Emporda 139.705 1,8 2.069 1,5
Baix Emporda 132.906 1,8 1.694 1,3
Garrotxa 56.184 0,7 1.033 1,9
Gironés 188.083 2,5 6.613 3,6
Pla de I'Estany 31.738 0,4 371 1,2
Ripollés 24.999 0,3 -761 -3,0
Selva 167.837 2,2 -869 -0,5
Camp de Tarragona 511.335 6,8 -3.393 -0,7
Alt Camp 43.995 0,6 -594 -1,3
Baix Camp 187.471 2,5 -3.288 -1,7
Conca de Barbera 20.036 0,3 -642 -3,1
Priorat 9.345 0,1 -250 -2,6
Tarragonés 250.488 3,3 1.381 0,6
Terres de I'Ebre 179.508 2,4 -5.434 -2,9
Baix Ebre 78.180 1,0 -1.898 -2,4
Montsia 67.491 0,9 -2.422 -3,5
Ribera d'Ebre 22.203 0,3 -588 -2,6
Terra Alta 11.634 0,2 -526 -4,3
Ponent 361.138 4,8 234 0,1
Garrigues 18.975 0,3 =771 -3,9
Noguera 38.726 0,5 -500 -1,3
Pla d'Urgell 36.614 0,5 -119 -0,3
Segarra 22.736 0,3 -60 -0,3
Segria 208.059 2,8 2.038 1,0
Urgell 36.028 0,5 -354 -1,0
Comarques centrals 398.767 53 8.582 2,2
Bages 175.095 2,3 395 0,2
Bergueda 39.013 0,5 -1.103 -2,7
Moianes 13.279 0,2 309 2,4
Osona 156.572 2,1 3.856 2,5
Solsones 13.360 0,2 -159 -1,2
Alt Urgell 20.296 0,3 -581 -2,8
Alta Ribagorca 3.827 0,1 -164 -4,1
Cerdanya 17.623 0,2 -592 -3,3
Pallars Jussa 13.280 0,2 -78 -0,6
Pallars Sobira 6.947 0,1 -247 -3,4
Aran 9.985 0,1 77 0,8
(segueix a la pagina segient)
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(continuaci6)
Variaci6 2013-2017

Poblacio a

1/1/2017 % de distribucio Persones %

Penedés 468.311 6,2 953 0,2
Alt Penedes 106.930 1,4 1.281 1,2
Anoia 118.277 1,6 536 0,5
Baix Penedés 100.850 1,3 975 1,0
Garraf 147.504 2,0 3.411 2,4
Catalunya 7.555.830 100,0 99.439 1,3

Nota: Els totals de poblaci6 d'alguns ambits no coincideixen amb l'agregacio de les comarques que en formen part degut a dos canvis
territorials: la modificacié del Pla territorial segons la qual 8 municipis de '’Anoia passen a adscriure’s a 'ambit de les Comarques
Centrals i deixen d’'estar adscrits al Penedés (2014), i I'entrada en vigor de la nova comarca del Moianés, que es crea a partir de
municipis del Bages, 'Osona i el Valles Oriental, i en termes de pla territorial queda a cavall de les Comarques Centrals i ambit
metropolita de Barcelona (2015).

Font: elaboraci6 propia a partir de les dades de l'ldescat.

A la banda contraria s’hi troben aquells ambits territorials que han
perdut poblacié. Les Terres de I'Ebre son les que n’han perdut més en
el periode 2013-2017, un 2,9 %. Dins d’aquest ambit hi ha la comarca
gue ha perdut més poblacio de totes, la Terra Alta (-4,3 %). Aquesta
comarca esta registrant descensos en altres macromagnituds
importants, com la renda familiar disponible bruta o el producte
interior brut, tal i com s’esta veient en les dades comarcalitzades que
publica I'ldescat. L’ambit de I'Alt Pirineu i Aran també ha perdut un
2,2 % de la seva poblacio. Alla hi trobem algunes de les comarques que
han registrat una caiguda més important de poblacid, com I'Alta
Ribagorca (-4,1 %) i el Pallars Sobira (-3,4 %). Finalment, el Camp de
Tarragona ha disminuit la seva poblacio en un 0,7%. Dins d’aquest
ambit, destaquen importants descensos de poblacio a les comarqgues de
la Conca de Barbera (-3,1 %) i del Priorat (-2,6 %).

Pel que fa a I'ambit municipal, Talarn (Pallars Jussa) és el municipi
gue més ha crescut en termes relatius durant el periode 2013-2017

(61 %). El fet que alla s’hi ubiquin equipaments publics de caire estatal
molt determinats pot estar relacionat amb aquest increment
d’empadronaments. Talamanca, al Bages, també ha crescut de manera
important (31,3 %). A la banda contraria trobem municipis com
Vallfogona de Riucorb, a la Conca de Barbera (-25,0 %) i Riu de
Cerdanya, a la Cerdanya (-20,5 %).

Les comarques gironines encapcalen les comarques amb un
percentatge de poblacié jove més elevat

A nivell de Catalunya, la dinamica poblacional d’aquests anys ha
comportat canvis significatius en la composicié per edats. D’enca del
1982 el pes de la poblacio fins als 15 anys ha perdut quasi 10 punts en
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I'estructura demografica, la poblacio de 65 i més anys ha guanyat a la
vora de 7 punts, i la poblacié de 16 a 64 anys n’ha guanyat 3. EI més
destacable del darrer periode (2013-2017) és la frenada de I'increment
de pes de la poblacié més jove que s’estava experimentant des de I'any
2001 i que venia molt marcat pel fenomen de la immigracio; pel que fa
a la poblacio del tram central d’edat, de 16 a 64 anys, que representa el
gruix de la poblacio, hi ha un rapid creixement fins al 1997 i
posteriorment es va entrar en un periode d’estabilitzacio, que va durar
fins a I'’esclat de la crisi. A partir de I'any 2012, la proporcié d’aquest
tram d’edat esta experimentant una tendéncia decreixent, que podria
haver estat més accentuada sense la immigracié. En el cas de la
poblacié de meés edat, la tendéncia ha anat a I'al¢a en el conjunt del
periode, amb un parentesi entre el 2003 i el 2010.

Evolucié de la poblacié de Catalunya per trams d'edat
(% sobre el total)
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Font: Idescat (estimacions de poblacio).

Des d’'un punt de vista territorial, els ambits del Penedes i el del Camp
de Tarragona son els que tenen un pes més elevat de poblacio fins als
15 anys (18,1 % i 17,9 %, respectivament). No obstant, les dues
comarques amb un percentatge més elevat de poblacio jove no formen
part de cap d’aquests ambits, ja que son el Girones (19,6 %) i el Pla de
I'Estany (19 %). Cal recordar que el Gironés també és la comarca que
va registrar un creixement més elevat de la poblacié durant el periode
2013-2017 (3,6 %), i tambe la segona comarca amb una taxa global de
fecunditat general més elevada (47,5). Aquesta taxa posa en relacié els
nascuts vius per cada 1000 dones en edat fertil (15 a 49 anys).
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Poblaci6 de I'any 2017 per edat, index d'envelliment i index de sobreenvelliment

index index de Taxa general

0-15 anys 16-64 65 anys i d'enwelliment sobreenvelliment de

(%) anys (%) més (%) (%) (%) fecunditat*

Ambit metropolita de Barcelona 16,6 64,7 18,8 120,6 16,0 39,6
Baix Llobregat 18,1 64,8 17,2 101,2 13,4 39,6
Barcelones 14,6 64,4 21,1 152,9 17,4 38,7
Maresme 17,5 64,5 18,0 109,7 15,7 39,6
Vallés Occidental 18,7 65,1 16,2 91,8 14,8 41,8
Vallés Oriental 18,4 65,4 16,2 93,4 14,6 38,9
Comarques gironines 17,7 64,6 17,8 106,5 16,6 42,8
Alt Emporda 17,5 64,2 18,3 110,7 16,1 40,6
Baix Emporda 16,9 64,2 18,9 118,7 15,5 42,8
Garrotxa 16,3 62,9 20,9 136,5 21,2 41,7
Girones 19,6 65,3 15,1 81,4 16,9 47,5
Pla de I'Estany 19,0 63,4 17,7 98,7 20,0 43,3
Ripollés 13,5 61,4 25,1 197,3 18,8 30,2
Selva 17,2 65,7 17,2 106,8 14,8 40,7
Camp de Tarragona 17,9 65,0 17,1 101,1 15,8 41,2
Alt Camp 16,9 64,7 18,4 115,4 17,4 43,6
Baix Camp 18,7 64,2 17,1 97,1 15,6 41,2
Conca de Barbera 15,7 62,7 21,6 146,5 21,5 40,0
Priorat 13,1 61,6 25,3 206,7 19,9 35,7
Tarragonés 17,9 65,9 16,2 95,8 14,7 41,1
Terres de I'Ebre 15,4 62,5 22,2 153,4 18,8 39,8
Baix Ebre 15,9 62,2 22,0 146,9 17,8 42,3
Montsia 15,8 63,7 20,5 138,6 18,4 36,4
Ribera d'Ebre 13,5 62,5 24,1 191,7 20,9 41,1
Terra Alta 13,0 57,9 29,1 237,7 22,5 42,4
Ponent 16,7 64,5 18,9 120,1 19,3 41,9
Garrigues 13,6 61,0 25,4 197,9 20,8 39,9
Noguera 15,6 62,5 21,9 149,1 21,4 39,0
Pla d'Urgell 17,4 63,9 18,8 114,8 20,0 39,3
Segarra 17,5 64,7 17,8 108,0 21,6 43,3
Segria 16,9 65,5 17,7 111,3 18,0 42,6
Urgell 17,1 63,2 19,7 121,9 20,5 43,8
Comarques centrals 17,1 63,4 19,5 121,4 18,7 43,0
Bages 17,0 63,1 19,9 123,7 18,3 42,5
Bergueda 13,9 61,6 24,5 185,9 21,3 42,0
Moianeés 17,5 63,8 18,7 115,0 18,2 42,5
Osona 18,0 64,3 17,8 105,1 18,5 42,9
Solsonés 16,5 63,2 20,3 132,8 18,4 53,1

(continua a la pagina seguent)
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(continuacio)

index index de Taxa general

0-15 anys 16-64 65 anys i d'envelliment sobreenwelliment de

(%) anys (%) més (%) (%) (%) fecunditat*

Alt Pirineu i Aran 14,4 65,8 19,8 146,7 20,6 34,5
Alt Urgell 14,1 64,6 21,3 159,9 19,5 33,4
Alta Ribagorca 13,5 66,3 20,2 160,1 25,2 33,7
Cerdanya 15,3 67,2 17,5 122,9 17,1 37,7
Pallars Jussa 13,5 61,3 25,2 198,8 23,7 31,5
Pallars Sobira 14,0 66,4 19,6 150,4 25,4 29,1
Aran 15,2 70,9 13,9 96,3 17,7 38,1
Penedés 18,1 64,3 17,6 103,7 15,0 39,5
Alt Penedés 18,8 63,9 17,3 98,2 17,7 42,2
Anoia 18,5 63,8 17,7 101,9 16,0 41,7
Baix Penedeés 17,8 63,4 18,8 112,0 12,9 38,1
Garraf 17,3 65,5 17,1 105,2 13,8 36,9
Catalunya 16,8 64,5 18,6 117,5 16,4 40,2

* Any 2016.
Font: Idescat.

Per a I'analisi de I’envelliment des del punt de vista demografic,
I’'ldescat presenta I'index d’envelliment, que és el quocient entre el
nombre de persones de més de 64 anys i el nombre de joves menors de
15 anys. Es poden destacar dos ambits que son els que tenen les taxes
d’envelliment més elevades: les Terres de I'Ebre (153,4) i 'Alt Pirineu i
Aran (146,7). Pel que fa a escala comarcal, son la Terra Alta (237,7) i el
Priorat (206,7) les que tenen un index d’envelliment més elevat.
Destaca el fet que, si bé se sol pensar que a les comarques de muntanya
€s on més persones grans hi viuen en termes relatius, el cert és que
només una comarca de muntanya, el Pallars Jussa (198,8), es troba
entre les set comarques amb un index meés elevat. La resta son
comarques d’ambits diferents, com el Priorat (206,7), les Garrigues
(197,9) i el Ripollés (197,3). A la cua hi trobem els ambits del Camp de
Tarragona (101,1) i el del Penedes (103,7). No obstant, les comarques
amb un index d’envelliment més baix sén el Girones (81,4), el Valles
Occidental (91,8) i el Vallés Oriental (93,4).

Una menci6 a banda mereix I'index de sobreenvelliment, també
disponible a I'ldescat. Aquest index mostra el quocient entre el nombre
de persones de 85 anys i més i el nombre de persones de 65 anys i

més. Tal i com ja s’ha dit abans, I'index de sobreenvelliment és el més
elevat de tota la série disponible, que comenca el 1981, i aix0 es deu de
manera directa a I'allargament de I'esperanca de vida. Si bé en el cas de
I'index d’envelliment, les comarques de muntanya no ocupaven els
primers llocs, en el cas de I'index de sobreenvelliment trobem que son
les comarques de muntanya les que tenen els indexs més elevats. Cal
tenir en compte que en I'index d’envelliment entren en joc els joves,
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mentre que en el cas de I'index de sobreenvelliment el que es mostra és
com d’envellida esta la poblacié de més de 64 anys. Aixi doncs, el
Pallars Sobira és la comarca on una proporcié més elevada d’ancians
supera els 85 anys (25,4 %), seguida de I’Alta Ribagorca (25,2 %) i el
Pallars Jussa (23,7 %). A la banda contraria, només un 12,9 % dels avis
supera els 85 anys al Baix Penedes, i un 13,4% els supera al Baix
Llobregat.

Finalment, es presenta la taxa general de fecunditat. Aquesta taxa posa
en relacio els nascuts vius a Catalunya per cada mil dones en edat fertil
(entre 15 i 49 anys). Sobre aquesta taxa cal especificar que no es veu
distorsionada per la piramide d’edats, com si ho esta la taxa bruta de
natalitat. Aixi doncs, per molt envellida que es trobi una comarca, la
taxa general de fecunditat només contempla el comportament
reproductiu de la part de la poblacié femenina que es considera fertil.
A nivell d’'ambit territorial, les que presenten una taxa mes elevada son
les que creixen més en termes de poblacié, com les comarques centrals
(43,01) i les comarques gironines (42,75), si bé és el Solsones la
comarca amb una taxa més elevada, amb 53,1 nascuts vius per cada
1.000 dones en edat fertil. La segueixen el Gironés (47,53) i I’'Urgell
(43,76). El fenomen migratori podria explicar aquesta taxa
relativament elevada en aquestes dues ultimes comarques. Els ambits
amb una taxa general de fecunditat més baixa son I'Alt Pirineu i Aran,
on van néixer 34,5 nens vius per cada 1.000 dones, i el Penedes, on la
taxa va ser de 39,5 nascuts vius per cada 1.000 dones. A nivell
comarcal, i tot i que I'’envelliment de la poblacioé no ha de condicionar
una taxa de fecunditat general baixa, s6n les comarques de muntanya
les que es troben a la cua, com el Pallars Sobira (29,1), el Ripollés
(30,2) i el Pallars Jussa (31,54).

El pes de la poblacio estrangera en el territori €s molt divers

El fort creixement de la immigracié ha canviat el mapa demografic de
molts territoris. Pero durant el periode que s’analitza en aquest
requadre (2013-2017), totes les comarques han registrat un descens en
el percentatge de poblacio estrangera. Algunes comarqgues han patit
reduccions molt importants, tot i que tenien poca immigracio, com
I’Alta Ribagorca (-33,3 %), el Pallars Sobira (-31,2 %), el Montsia
(-26,5 %) i la Cerdanya (-26,0 %). Al Barceloneés (-2,9 %), la Segarra
(-4,3 %) i Osona (-4,7 %) les reduccions relatives han estat més
contingudes. Cal tenir present que en la pérdua de poblacié estrangera
hi influeix tant el fet que les persones estrangeres tornin als seus paisos
d’origen o a tercers paisos com el fet que adquireixin la nacionalitat
espanyola.
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La Segarra és la comarca amb un percentatge més elevat d’estrangers,
gue son el 25,2 % de la poblacié total, i és, també, la segona comarca
on menys s’ha reduit el nombre d’estrangers entre els anys 2013 i 2017
(-4,3 %), només per darrere del Barcelones (-2,9 %). La segona
comarca amb més poblacié estrangera és I’Alt Emporda (24,0 %). El
Gironés, amb un 19,0 % de poblaci6 estrangera, i el Baix Emporda
(18,8 %) sbn, respectivament, la tercera i la quarta comarca amb meés
proporcio de persones estrangeres.

Poblacié estrangera per continents. Catalunya 2017.
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Font: Idescat.

A la banda contraria trobem tres comarques de I'ambit de les
comarques centrals on la proporcié de poblacié estrangera és meés
baixa: el Bergueda (6,9 %), el Moianes (7,2 %) i I’Anoia (7,6 %).

Les dues comunitats estrangeres amb més pes a Catalunya sén la
marroquina i la romanesa. Les persones amb nacionalitat marroquina
son el 19,9 % de les persones estrangeres empadronades a Catalunya,
mentre que el grup de persones de Romania, el segon grup
d’estrangers més nombros, representa el 8,6 %.
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Variacié de persones estrangeres entre els anys 2013-2017 (%)

Font: elaboracio6 propia a partir de les dades de I'ldescat.

No obstant aix0, en el territori la distribuci6 de poblacié estrangera
genera concentracions diverses. Per exemple, el 61,3 % dels
immigrants de la Terra Alta s6n romanesos; també ho son el 49,2 %
dels immigrants de les Garrigues. Al Pallars Sobira el 51,0 % dels
immigrants sébn marroquins, i a I’Alt Penedes ho son el 49,4 % dels
estrangers. També hi ha una concentracié important de portuguesos a
I’Alt Urgell, i destaca el cas de la Garrotxa, on hi ha una important
concentracio de persones de I'india. Per la seva banda, el Barcelonés ha
experimentat un canvi de composicio. El 2011, la comunitat més
nombrosa era I'equatoriana, amb 34.497 persones. Posteriorment,
entre els anys 2012 i 2016, la comunitat més nombrosa va passar a ser
la paquistanesa. EI 2017 hi ha un canvi, i és la comunitat xinesa la més
nombrosa, amb 31.532 persones. Destaca el fet que I'any 2017 les
persones amb nacionalitat equatoriana eren 13.949, una reduccio del
60 % respecte del 2011. En aquest fenomen s’hi combina el fet que
algunes persones han tornat als seus paisos d’origen, pero també que
els convenis amb els paisos llatinoamericans faciliten I'adquisicié de la
nacionalitat espanyola i, per tant, aquestes persones deixen de comptar
com a estrangeres.
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Percentatge de poblaci6 estrangera per comarques
(1 de gener de 2017)
Segarra
Alt Emporda
Girones
Baix Emporda
Selva
Pla d'Urgell
Segria
Barcelones
Urgell
Montsia
Baix Ebre
Tarragonés
Noguera
Baix Camp
Aran
Ribera d'Ebre
Pla de I'Estany
Catalunya
Garrotxa
Osona
Baix Penedes
Garraf
Cerdanya
Garrigues
Pallars Jussa
Terra Alta
Alt Camp
Alta Ribagorc¢a
Priorat
Alt Urgell
Maresme
Conca de Barbera
Solsones
Bages
Alt Penedés
Pallars Sobira
Valles Occidental
Baix Llobregat
Vallés Oriental
Ripollés
Anoia
Moianes
Bergueda

0 5 10 15 20 25 30

m Resta de la UE mResta del mén

Font: Idescat.

90 Nota de Conjuntura Economica. 102 Octubre de 2018 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



	Un context econòmic positiu però amb una tendència menys favorable a nivell internacional i més riscos negatius
	El PIB dels EUA presentarà un creixement del 2,9 % aquest any però moderarà l’impuls el 2019
	El PIB del Japó creixerà a un ritme més moderat però es corregeix la caiguda del primer trimestre
	La Xina creixerà un 6,6 % el 2018 i un 6,2 % el 2019, mentre que l’Índia s’accelerarà fins al 7,3 % i el 7,4 % respectivament
	L’Amèrica llatina continua la seva recuperació però veu moderats els ritmes de creixement previstos
	També es revisen a la baixa les previsions econòmiques a altres regions econòmiques, com a Rússia o a les economies emergents europees
	A la zona euro, el creixement del PIB per al 2018 es revisa a la baixa fins al 2,0 % i es preveu que la moderació continuï el 2019
	L’euro es deprecia en relació amb les principals monedes internacionals, afavorint la competitivitat de les exportacions
	La Reserva Federal continua apujant tipus mentre que el BCE encara l’últim trimestre de compres d’actius amb tipus al mínim
	Empitjoren les previsions de creixement econòmic per a Espanya
	El tercer trimestre del 2018 el PIB creix un 0,6 % intertrimestral, mentre que el creixement interanual es modera fins a un 2,7 %
	El creixement de l’economia catalana segueix superant el de la zona euro (d’un 1,7 % interanual el tercer trimestre)
	La moderació del creixement s’explica sobretot per factors externs, derivats d’un entorn econòmic menys favorable
	La pèrdua de dinamisme de la indústria (que alenteix l’augment fins a un 2,7 % interanual) explica en bona mesura la moderació del creixement econòmic del tercer trimestre
	La producció industrial també es desaccelera a altres països de la zona euro
	La construcció continua amb una forta expansió el tercer trimestre, amb un creixement d’un 5,1 %
	El sector de serveis creix un 2,7 % el tercer trimestre
	La despesa turística continua amb un creixement significatiu, però disminueix el nombre de turistes estrangers
	La demanda interna manté un avanç robust, mentre que la demanda externa amb l’estranger s’afebleix per l’alentiment de les exportacions
	Les exportacions de béns mantenen una evolució positiva i augmenten un 3,0 %
	La competitivitat en costos millora lleument
	Les exportacions destinades als mercats fora de la UE són les que més augmenten
	Les branques exportadores mostren un comportament desigual
	Les exportacions d’alt contingut tecnològic disminueixen
	Les importacions augmenten un 7,5 % fins a l’agost
	El mercat de treball continua oferint senyals positius, si bé el ritme de creixement de l’ocupació segueix moderant-se (2,3 % interanual segons l’EPA i 2,4 % segons l’afiliació)
	D’acord amb l’EPA, a Espanya l’ocupació creix un 2,5 % interanual
	L’afiliació segueix amb un creixement intens a la construcció (4,6 % interanual), i es modera més a la indústria (2,3 %) i als serveis (2,4 %)
	La creació de llocs de treball durant l’últim any ha estat fonamentalment d’ocupació assalariada i a jornada completa
	La població ocupada amb contracte indefinit creix un 2 % interanual, mentre que l’ocupació temporal accelera el creixement fins a un 6,4 %
	La taxa d’ocupació de 16 a 64 anys puja fins a un 69,6 %, el valor més alt en deu anys
	La taxa d’atur es redueix fins a un 10,6 % a Catalunya, el valor més baix des del tercer trimestre del 2008
	La taxa d’atur femení ha disminuït amb força fins a un 10,8 %, i s’aproxima a la taxa d’atur dels homes (10,5 %)
	L’atur registrat cau un 5 % interanual, segons la dada del setembre
	El tercer trimestre de l’any l’evolució de l’índex de preus de consum s’estabilitza
	Els grups de despesa que més s’han encarit en termes interanuals són els transports i l’habitatge
	La inflació subjacent segueix en taxes molt contingudes
	Els mesos d’agost i setembre ha desaparegut el diferencial d’inflació entre Catalunya i Espanya
	Després del repunt experimentat el segon trimestre, la inflació a la zona euro segueix estabilitzada en el 2,1 %
	El diferencial d’inflació entre Catalunya i la zona euro va ser de 21 dècimes el mes de setembre
	Els preus industrials s’han anat accelerant fins arribar a un 4,0 % el setembre
	5.2. L’evolució dels salaris i dels costos laborals

	Els costos laborals han repuntat durant el primer semestre, sobretot en algunes branques dels serveis
	L’increment salarial mitjà pactat fins al setembre ha estat de l’1,72 %, superior a l’augment pactat en el mateix període de l’any anterior
	El BCE manté els tipus d’interès en mínims mentre la Reserva Federal segueix augmentant els tipus de referència
	El flux de crèdit nou de les entitats de crèdit s’accelera, especialment el concedit a les empreses grans i a les llars
	L’efecte estadístic derivat del trasllat de domicilis empresarials a altres CA el 2017 condiciona l’evolució del crèdit a la baixa
	S’accelera el retrocés del crèdit viu per a activitats productives i gairebé es frena la caiguda en les persones físiques
	La morositat segueix millorant progressivament
	L’estalvi privat s’orienta cap a dipòsits a la vista i d’estalvi, i cap als fons d’inversió, en detriment dels dipòsits a termini
	Les borses europees registren caigudes fins al tercer trimestre
	Les borses nord-americanes segueixen en màxims el tercer trimestre
	El BCN Mid 50 tanca el tercer trimestre amb uns guanys anuals del 5,1 %
	Els sectors bancari i de comerç i finances cauen en l’acumulat de l’any respecte de l’any anterior, mentre que el sector químic manté els resultats positius
	La negociació al mercat de deute públic de Catalunya continua a la baixa
	Els tres primers trimestres, les bestretes de model de finançament creixen un 3,9 %
	L’alentiment del ritme de comptabilització d’algunes partides frena l’increment del conjunt de la despesa
	El mes de setembre, les operacions no financeres presenten un superàvit
	La recaptació de la Generalitat creix un 7,8 %
	La recuperació de l’ocupació i dels salaris impulsen la recaptació de l’AEAT
	Introducció
	Durant el període 2013-2017, el Penedès deixa de ser l’àmbit més dinàmic, en favor de les comarques centrals
	Les comarques gironines encapçalen les comarques amb un percentatge de població jove més elevat
	El pes de la població estrangera en el territori és molt divers

