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Els trets més destacats

¢ Es mantenen les expectatives favorables sobre
I’economia mundial: I'FMI preveu que creixera un
3,9 % aquest any i el 2019. L’expansio esta altament
sincronitzada a nivell global i, tot i les mesures proteccionistes
anunciades pels EUA i per la Xina, es preveu que el comerg
mundial i la inversio s’accelerin.

e L’economia catalana registra el primer trimestre del
2018 un creixement intertrimestral d’'un 0,8 %, el
mateix increment que es va registrar el quart trimestre
del 2017. En termes interanuals el creixement és d’'un 3,3 %, el
mateix ritme que presentava el PIB a la primera meitat del 2017.
L’economia catalana manté, per tant, un avan¢ molt significatiu,
i no es detecten senyals de moderacio.

e Elritme de creixement de I’economia catalana supera
el creixement del conjunt de I’Estat. En termes
intertrimestrals, el PIB catala supera en una décima el
creixement espanyol, que segons la primera estimacié de I'|NE
ha crescut un 0,7 %. La taxa de variaci6 interanual del PIB
catala se situa en el 3,3 %, 4 decimes per sobre del PIB espanyol.

e EI VAB del sector industrial modera una mica
I’'expansid, pero segueix amb un creixement intens
(5,1 % interanual). La producci6 industrial continua amb un
augment més fort a Catalunya que a la zona euro i les principals
economies europees, amb un increment forca generalitzat per
branques d’activitat.

e La construccio ha seguit mostrant una forta expansio
durant els primers mesos del 2018, amb un creixement
del VAB d’un 6,4 % interanual. Els principals indicadors
d’activitat segueixen a I'al¢a, si bé es detecta una lleu moderacié
puntual en les compravendes i en els visats d’habitatges iniciats.

e Pel que faal’obra publica, els primers mesos
d’enguany ha mantingut la recuperacio observada el
2017. L’'augment de la licitacio el 2017 es va concentrar en les
administracions territorials (Generalitat i administracio local) i,
més recentment, s’ha vist reforcada per la licitacio d’obres de
I’Administracié central i la Seguretat Social.
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e El sector de serveis ha mantingut el primer trimestre
del 2018 un aveng del VAB d’un 2,7 % interanual, molt
similar al de la segona meitat de I’any passat. L’indicador
d’activitat als serveis (IASS) mostra més dinamisme els primers
mesos del 2018, després d’'una lleu desacceleracio durant els
Mesos previs.

e L’any 2018 es manté la tendencia favorable en els
indicadors turistics, després dels bons resultats de
I’'any 2017 (en el conjunt del 2017 el nombre de visitants va
augmentar un 5,0 % i la despesa turistica un 9,6 %, tot i
produir-se una desacceleracio els darrers mesos de I'any). En
particular, durant els dos primers mesos del 2018 destaca el
creixement de la despesa turistica total, que augmenta un 11,1 %
interanual, superior a I'increment de I'arribada de turistes
(3,5 %), fet que indica que el turisme que rebem és un turisme
de major valor afegit.

e Per components de la demanda, tant la demanda
interna com la demanda externa van registrar
aportacions positives al creixement durant 2017, fet que
comporta un patré de creixement més equilibrat que en altres
periodes d’expansid. La demanda interna va enregistrar un
creixement del 3,1 %, una mica més accentuat que el 2016
(2,7 %). Agquest creixement més alt s’explica per un repunt en la
inversid i pel creixement de la despesa de consum de les
administracions publiques. El saldo amb I'exterior va aportar
0,7 punts percentuals al creixement, menys que el 2016, a causa
de la reducci6 del superavit amb la resta d’Espanya. En canvi, el
saldo amb I’estranger va millorar fins a assolir una
aportacio al creixement d’'un punt percentual, la més
altaen 4 anys.

e El superavit comercial de béns i serveis de I’economia
catalana I’'any 2017, comptant la part amb lI’estranger
(6,5 % del PIB) i la part amb la resta de I'Estat (5,7 %
del PIB) se situaen un 12,2 % del PIB, 3 decimes menys
gue el 2016. Mentre que el saldo amb I’estranger va millorar el
2017, el superavit amb Espanya es va reduir. El superavit
comercial de Catalunya és molt destacat, el quart més elevat
entre els estats membres de la UE i superior al 2,7 % del conjunt
de I'Estat espanyol i al 3,5% de mitjana a la UE.

e Lesexportacions de béns mantenen una evolucio
positiva i augmenten un 4,9 % interanual els dos
primers mesos del 2018. L'increment és gairebé generalitzat
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per sectors economics, mentre que les exportacions destinades
als mercats fora de la UE sén les que més augmenten. Les
exportacions comunitaries mostren també un creixement
significatiu (4,6 %). Cal recordar que I'any 2017 les exportacions
catalanes de béns es van accelerar i van créixer un 8,7 % en
valors corrents, afavorides pel creixement del comer¢ mundial
(5,4 % en volum).

e Lesexportacions d’alt contingut tecnologic van créixer
un 9 % el 2017, una taxa molt semblant al creixement mitja de
les exportacions de productes industrials (8,9 %). Des del 2014,
les exportacions de més contingut tecnologic han anat guanyant
pes, i el 2017 ja representen un 10,8 % del total de les
exportacions industrials.

e Pel que fa a les importacions, les dades dels dos
primers mesos del 2018 mostren un creixement
important, del 9,0 % interanual en valors corrents, que
representa una acceleracié en volum tenint en compte la
moderacié dels preus.

e EIl mercat de treball ha seguit oferint una evolucié molt
positiva els primers mesos del 2018. L’afiliaci6é a la
Seguretat Social ha continuat amb un creixement
significatiu, d’'un 3,7 % interanual el primer trimestre, que
supera el del passat trimestre (3,4 %). L'EPA també confirma
I'expansio de la poblaci6é ocupada, que creix un 3,3 %
interanual. L’enquesta mostra com en termes absoluts
I'ocupacio ha crescut en 105.300 persones en comparacioé amb
el primer trimestre del 2017. Al conjunt de I’Estat
I'ocupacié augmenta a un ritme inferior al de
Catalunya: segons I'EPA creix un 2,2 % interanual el primer
trimestre, mentre que I'afiliacio s'incrementa un 3,5 %
interanual.

e Lesdades d’afiliacié mostren una creaci6 d’ocupacio
en tots els grans sectors d’activitat, excepte a
I’'agricultura. D’altra banda, segons I'EPA creix I’'ocupacio a
jornada completa, i es recupera la poblacio ocupada
no assalariada. L'ocupacié indefinida creix a un ritme notable
(2,7 % interanual) pero perd una mica d’'impuls en favor de
I'ocupacio temporal. Tot i aix0, en termes absoluts, gairebé el
75 % de llocs de treball assalariats creats en els Gltims dotze
mesos son indefinits.
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e Lapoblacio en atur experimenta la caiguda interanual
més intensa en tretze anys (-20,5 %), gracies a la creaci6
d’ocupacid i al lleu retrocés de la poblacié activa.

e Lataxad’atur hadisminuit finsaun 12,2 %, la taxa més
baixa des de finals del 2008. Continua també reduint-se la
proporcio d’atur de llarga durada i de molt llarga durada, fins a
un 46,5 % i un 32,5 %, respectivament.

e Lainflacié ha augmentat una mica els dos darrers
mesos, i se situa en un 1,5 % interanual el mes de marg.
La inflaci6 subjacent (1,4 % el marg) també s’esta
accelerant lleugerament, després dels increments
moderats dels darrers mesos del 2017. Dins de la inflacid
subjacent, el grup més inflacionista és el de I'alimentacio
elaborada, les begudes i el tabac (2 % interanual). EI cost
laboral per treballador i mes del quart trimestre del
2017 va mantenir una evoluci6 continguda, amb un increment
del 0,3 % interanual. La inflacié (d’'un 1,7 % interanual en
mitjana del quart trimestre) va ser superior a I'’evolucié del cost
laboral per sisé trimestre consecutiu.

e Enel conjuntdel 2017, el cost laboral per treballador i
mes va reduir-se un 0,3 % (el 2016 havia augmentat un
0,1 %). La pauta de moderacio en els costos laborals s’estén a
tots els sectors productius. En el conjunt de I'Estat el cost
laboral va augmentar un 0,2 % I'any 2017.

e La majoria de mercats borsaris inicien el primer
trimestre de I'any amb pérdues pero milloren el mes
d’abril. Tot i aixo, 'IBEX-35 acumula fins a finals de
I’'abril una caiguda d’un 0,9 % anual, a causa del fort
descens durant el primer trimestre de I'any, que s’ha vist
compensat parcialment pel bon comportament de I'abril.
L’index principal de la Borsa de Barcelona, el Barcelona Global
100 presenta guanys del 0,3 % fins a I’abril. Pel que fa al volum
de contractaci6 de la Borsa de Barcelona, destaca el descens de
la negociacié d’accions durant el primer trimestre.

e EIl primer trimestre del 2018, els ingressos no
financers de la Generalitat augmenten un 2,4 % anual.
En particular, destaca el creixement de les bestretes del model
de finangcament (3,7 %). Al mateix periode, la recaptacio de
I’Agéncia Estatal d’Administracio Tributaria a
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Catalunya ha augmentat un 9,9 % anual, mentre que en
el total de les comunitats autonomes ho ha fet en un
3,3 %.

e Pel cant6 de la despesa, el primer trimestre del 2018
les obligacions reconegudes per despeses no
financeres creixen un 10 % anual, en bona part perque el
major ritme de comptabilitzacié d’algunes partides esta
impulsant I'execucio de la despesa.
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1.

| 'entorn de 'economia catalana

Es mantenen les expectatives de fort creixement mundial per al
2018 i 2019, ambddés anys amb increments del PIB del 3,9 %

L’economia mundial es troba en un moment positiu gracies a unes
expectatives globals favorables i a I'impuls derivat de la politica fiscal
expansiva dels EUA. Segons I'FMI, el creixement del PIB per al 2018
serad’'un 3,9 %, i s’espera que estigui molt sincronitzat a nivell global,
amb millores respecte al 2017 a la majoria dels paisos. L'any 2019 el
creixement mundial es mantindra en el 3,9 %, per tant es registraran
els ritmes més alts des del rebot del 2010.

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

Diferencia amb les
Projeccions  projeccions de gener

2017 2018 2019 2018 2019

Economia mundial 3,8 3,9 3,9 0,0 0,0
Economies avangades 2,3 2,5 2,2 0,2 0,0
Estats Units 2,3 2,9 2,7 0,2 0,2
Japo 1,7 1,2 0,9 0,0 0,0
Regne Unit 1,8 1,6 1,5 0,1 0,0
Zona euro 2,3 2,4 2,0 0,2 0,0
Alemanya 2,5 2,5 2,0 0,2 0,0
Franca 1,8 2,1 2,0 0,2 0,1

ltalia 15 15 1,1 0,1 0,0
Espanya 3,1 2,8 2,2 0,4 0,1
e 48 49 s1 00 o
Xina 6,9 6,6 6,4 0,0 0,0
india 6,7 7,4 7,8 0,0 0,0
Russia 15 1,7 15 0,0 0,0
Ameérica llatina i Carib 1,3 2,0 2,8 0,1 0,2
Brasil 1,0 2,3 2,5 0,4 0,4
Africa subsahariana 2,8 3,4 3,7 0,1 0,2
Sg:ir;ttal\/rllitjé, nord d'Africa i 26 3.4 3.7 02 0.2
Comerg mundial 4,9 51 4,7 0,5 0,3

Font: World Economic Outlook Update, FMI (abril de 2018).
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Per als paisos avancats I'FMI preveu un creixement del 2,5 % per al
2018, dues décimes més que el 2017 i dues décimes més que el que es
preveia el gener; per a I'any 2019 es preveu un creixement del 2,2 %.
D’altra banda, s’espera que els paisos emergents i en desenvolupament
vegin créixer el PIB un 4,9 % enguany- una décima més que el 2017-,
mentre que el 2019 s’acceleraran fins aun 5,1 %.

Les expectatives també son optimistes pel que fa al comer¢ mundial.
Tot i els anuncis proteccionistes dels EUA, I'EMI preveu un augment
del ritme de creixement a curt termini: el 2017 ja havia registrat un fort
creixement d’'un 4,9 % gracies especialment al repunt dels paisos
emergents, i per al 2018 i 2019 s’espera que augmenti un 5,1 % i un

4,7 % respectivament. De fet, 'anunci d’aquestes mesures i les
turbulencies financeres observades a I'inici del 2018 van generar
inicialment incertesa, pero els indicadors meés recents es mantenen
globalment positius fins al punt d’haver determinat una millora de les
previsions de I'economia mundial.

Un context economic positiu a l’espera del comportament del
comer¢ internacional i altres incerteses

Malgrat que les perspectives apunten a un creixement forca
generalitzat del PIB, hi ha diversos factors que afegeixen incerteses al
compliment d’aquestes previsions. Un primer risc, que ja s’ha
esmentat, és el perill d’'un espiral de mesures proteccionistes i
populistes, afavorides per 'augment de la desigualtat que s’ha produit
als paisos avancats els ultims anys. Un segon risc és que la politica
monetaria sigui més restrictiva del previst. De moment, el bon to de
I'economia global esta facilitant la normalitzacié gradual de la politica
monetaria als EUA, pero un enduriment més fort pressionaria els
paisos i agents més endeutats. Finalment, cal tenir en compte que
I’'expansio es recolza en bona mesura en unes politiques monetaries i
fiscals pro-cicliques, especialment a les economies avancades. De fet,
diverses veus apunten a la necessitat d’aprofitar el moment positiu per
aprofundir en reformes encaminades a aconseguir un creixement mes
robust i inclusiu, i que permetin ampliar el marge de maniobra.

Un altre tret a destacar en el panorama global és la recuperacio dels
paisos exportadors de matéries primeres, que s’havien vist afectats per
la davallada dels preus d’aquests productes entre 2015 i 2016. Durant
el 2017 es va produir un repunt dels preus del petroli i el gas, aixi com
dels productes metal-lics i del sector primari. El petroli marca
actualment els valors més alts des de finals del 2014, degut als acords
assolits entre els paisos productors i a I'increment de la demanda
derivat del creixement economic, pero els increments del preu del gas,
per exemple, també s’expliquen per la politica de reduir el consum de
carbo per part de la Xina.
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Evolucié del preu del barril de petroli Brent i del preu de les
materies primeres
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*La darrera dada correspon al preu mitja de I'1 al 26 d'abril de 2018.
Font: Banc d'Espanya i Ministeri d'Economia, Industria i Competitivitat.

L’economia dels EUA s’accelerara enguany fins al 2,9 %, en part
per la politica fiscal expansiva

El creixement economic previst per als EUA s’incrementa dues
décimes el 2018 i el 2019, finsal 2,9 % i al 2,7 %, respectivament. Cal
recordar que aquestes previsions ja s’havien revisat a I'al¢a en
I'anterior estimacio de I'FMI. Aquest augment s’explica per un
comportament meés dinamic del que s’esperava durant el tram final del
2017, i especialment pels estimuls fiscals duts a terme mitjancant la
reduccio de I'impost sobre societats i els incentius a la inversio
empresarial. Es preveu que I'expansi6 fiscal tingui impactes fins al
2020.

La Reserva Federal va incrementar els tipus d’interes el marg, i
durant 2018 s’esperen increments addicionals

D’altra banda, la normalitzacio de la politica monetaria segueix en
marxa. La Reserva Federal ja ha incrementat els tipus fins a una
forquilla de I'1,5-1,75 %, i s’espera que durant el 2018 es produeixin
entre dos i tres increments més. Tanmateix, no es descarta que la
politica monetaria es pugui endurir més del previst si I'economia es
reescalfa i la inflacio es dispara- cal recordar el context de plena
ocupacio, amb una taxa d’atur d’un 4,1 %.

La primera dada del PIB dels EUA del primer trimestre d’enguany
assenyala una certa desacceleracid, tot i que ha superat les expectatives
dels analistes. En termes annualitzats, el creixement el primer
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trimestre ha estat d'un 2,3 % (a finals del 2017 el ritme era d’'un 2,9 %
annualitzat). El consum privat ha perdut impuls, pero en canvi la
inversio ha accentuat el seu dinamisme. En termes interanuals, en
canvi, no s'observa una desacceleracio del creixement del PIB i, de fet,
es registra 'augment interanual (2,9 %) més alt des del segon trimestre
del 2015, gracies al creixement de la inversio no residencial, les
exportacions i el consum public. Altres indicadors, com els indexs PMI
publicats per IHS Markit, apunten a uns resultats positius pel cant6 de
I'oferta: la indastria presenta els valors maxims dels Gltims quatre anys
i els serveis també mostren uns resultats favorables, tot i que menys
gue la manufactura.

Creixement interanual del PIB (%)
4

3 S T
pd

N

0

-1

I i ur v 1 | B 1| I A VAR mur v 1 i m v 1
2014 2015 2016 2017 2018
—Zona euro —Espanya —EUA —Japé
Font: Eurostat, INE i Bureau of Economic Analysis (BEA).

El PIB del Japo creixeral’'1,2 % aquest any

El PIB japoneés va créixer per sobre de la tendéncia el 2017 (1,7 %) i es
va anar accelerant al llarg de I'any. El creixement s’explica pel
dinamisme del consum privat, la inversio feta per tal de donar resposta
a aquesta demanda creixent i a la millora de la demanda externa. No
obstant aixo, I'FMI preveu que el ritme de creixement es moderi
lleugerament fins al'1,2 % el 2018 i fins al 0,9 % I'any vinent. Aquest
augment del PIB s’explicaria principalment pel manteniment del
dinamisme en el consum i la inversio privats, aixi com un increment en
el pressupost public. El ien no ha patit canvis destacables i s’espera que
els tipus d’interes de referéncia es mantinguin al voltant del zero fins a
mitjan 2019.

La Xina creixera un 6,6 % enguany, seguint amb la tendencia de
moderacio gradual, mentre que I'lndia s’accelerara fins al 7,4 %

L’economia xinesa, que durant el periode 2012-2016 va anar moderant
gradualment la seva expansid, va tornar a guanyar una mica d’'impuls
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el 2017 (amb un creixement d’un 6,9 %), gracies al bon comportament
de les exportacions. Les previsions, pero, apunten a que el creixement
tornara a moderar-se una mica: sera d’'un 6,6 % el 2018 i d’'un 6,4 % el
2019. El dinamisme exportador ha afavorit I'entrada de divises i
I'apreciacio del renminbi, que podria contribuir a una moderacio de les
exportacions xineses, en linia amb les perspectives de moderacié
economica citades. D’altra banda, I'economia continua transitant cap a
un model més equilibrat, més basat en serveis i consum privat, pero el
credit encara segueix mostrant un creixement intens i suposa un dels
principals desequilibris macroeconomics.

Per la seva banda, I'india, que el 2017 es va veure afectada pels ajustos
en I'oferta monetaria, i va créixer un 6,7 %, s’espera que es torni a
accelerar: 7,4 % de creixement del PIB el 2018 i 7,8 % el 2019. La
relativa moderacié de la inversio s’ha vist compensada pel repunt del
consum privat.

Repunt del creixement a Llatinoameérica i, en general, millors
perspectives per als paisos exportadors de primeres materies

L’FMI preveu una clara millora del creixement economic a
Llatinoameérica, que passara de 1'1,3 % el 2017 fins al 2 % enguany, i al
2,8 % el 2019. La regio es veura afavorida per I'impacte del creixement
dels EUA i per la millora de les condicions dels paisos exportadors de
materies primeres, gracies a la recuperacio dels preus d’aquests
productes. La principal economia, Brasil, després d’haver entrat en
recessio els anys 2015-2016, va retornar al creixement el 2017 i
s’espera que acceleri la recuperacio gracies a I'impuls del consum
privat i a la inversio. Mexic es veura especialment beneficiat per la
politica fiscal dels EUA, aixi com per la implantacié de reformes
estructurals que apropin els ritmes de creixement al 3 % a mitja
termini. Argentina es preveu que enguany moderi el creixement pels
efectes d’un clima advers per a I’agricultura, i per la necessitat de fer
ajustos monetaris i en el deficit public per tal de corregir una inflacio
elevada.

En el cas de Russia, el 2017 es va veure afavorida per la recuperacio
dels preus del petroli, una confianca empresarial elevada i una politica
monetaria favorable, després de tres anys de dificultats economiques.
Per al 2018 i 2019 s’esperen ritmes de creixement moderats pero
estables al voltant de I'1,5 %.

A I'Orient Mitja, nord d’Africa i Pakistan les perspectives son de
millora, amb un creixement del PIB del 3,4 % el 2018 i del 3,7 % el
2019. De la mateixa manera, I’Africa subsahariana mostra unes
previsions de creixement d’'un 3,4 % i d’'un 3,7 % per al 2018 i el 2019,
respectivament.

13 Nota de Conjuntura Econdmica. 99 Abril de 2018 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



Milloren fins al 2,4 % les previsions de la zona euro per al 2018,
pero el creixement es desaccelera el 2019

L’FMI revisa a I'alca les previsions de creixement del PIB per al conjunt
de la zona euro, que despreés de créixer un 2,3 % el 2017, s’espera que
creixi el 2,4 % enguany (dues decimes més del que es preveia al gener)

i que el ritme expansiu es moderi fins al 2 % el 2019, sense canvis
respecte de les Ultimes estimacions. La millora de perspectives
s’explica per diversos factors: una demanda interna que ha mostrat un
comportament millor del previst, una politica monetaria que segueix
acompanyant el creixement i una millora en les previsions de
creixement del comer¢ global malgrat els riscos de proteccionisme.

Evolucidé del tipus de canvi de I'euro
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*La darrera dada correspon al preu mitja de I'1 al 24 d'abril de 2018.
Font: Banc d'Espanya.

Per paisos, destaca el creixement d’Alemanya (2,5 % de previsio per
enguany, dues decimes més del que es preveia el gener), Franca (2,1 %
després d’una revisio de dues decimes) i Espanya (2,8 % de creixement
per enguany, quatre décimes més del que I'FMI calculava el gener). Per
Italia també s’han revisat les previsions en una decima, pero el PIB
creixera a un ritme més moderat (1,5 %).

Complementariament a les previsions de creixement, alguns
indicadors recents sobre la zona euro mostren una tendéncia més
feble. Per exemple, I'index PMI d’IHS Markit, detecta els mesos de
marg i abril d’enguany una moderacio forga generalitzada a les
principals economies europees, tant pel que fa a les manufactures com
als serveis. Els indexs segueixen sent superiors a la mitjana dels ultims
cinc anys i les perspectives son bones gracies al creixement de
I'ocupacio i 'augment de les comandes, pero s’estan abandonant els
intensos creixements de mesos previs.
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D’altra banda, durant el 2017 I'’euro es va anar apreciant respecte del
dolar i el ien, de manera que la competitivitat via preus es va veure
frenada pel tipus de canvi. Durant els primers mesos del 2018, sembla
gue aquesta tendencia s’ha frenat, amb una estabilitzacié del tipus de
canvi dolar/euro i una lleugera depreciacio en relacié al ien en els
altims mesos.

Es segueixen eixamplant les diferéncies en la politica monetaria
del BCE i la FED

Com ja s’ha comentat abans, el marg¢ la Reserva Federal va apujar el
marg els tipus d’interes, i tot apunta a que durant I’'any hi haura
increments addicionals. Per contra, el Banc Central Europeu, més enlla
de les anunciades reduccions en el volum de compres d’actius a partir
de setembre, no ha modificat la posicié acomodaticia de la seva politica
monetaria i manté els tipus de referencia en el 0 % i la compra d’actius
en 30.000 milions d’euros mensuals (com ja va establir a partir del
gener d’enguany). Aquesta situacio s’espera que es mantingui sense
canvis, i no s’esperen alces en els tipus fins al 2019.

L’economia espanyola es modera menys del que s’esperava

D’acord amb I'estimacié d’avancg del PIB que elabora I'|NE, I'economia
espanyola ha crescut un 0,7 % intertrimestral el primer trimestre
d’enguany, el mateix ritme dels dos ultims trimestres del 2017, el que
suposa una variacio interanual d’un 2,9 %, la taxa interanual més baixa
des del primer trimestre del 2015. Tot i que el creixement s’ha alentit
(cal recordar que en el conjunt del 2017 el PIB va avancar un 3,1 %),
I’economia espanyola s’ha moderat menys del previst. De fet, 'FMI ha
revisat a I'alca les previsions de creixement del PIB d’Espanya per al
2018, fins al 2,8 %, quatre décimes més que en les previsions del gener.
De cara al 2019, I'organisme pronostica que el creixement es
desaccelerara fins aun 2,2 %.

L’actualitzacio del programa d’estabilitat per Espanya presentat a
finals d’abril inclou un nou escenari macroeconomic per als propers
anys. Es preveu un creixement del PIB per al 2018 d’'un 2,7 %, mentre
gue per al 2019 el creixement s’alentira fins a un 2,4 %. La moderacio
s’explica per I'augment més contingut de la demanda interna (amb una
desacceleracio en tots els components), mentre que la demanda
externa mantindra I'aportaci6 positiva al creixement (de quatre
décimes aquest any i de tres decimes el 2019). En qualsevol cas, el
creixement previst segueix sent significatiu i per aquest motiu
I'ocupacio s’espera que seguira avangant (per sobre d’'un 2% ) i la taxa
d’atur disminuira fins a un 15,5 % el 2018 i fins a un 13,8 % el 2019
(encara forga superior a la mitjana de la zona euro).
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Previsions macroeconomiques de I'economia espanyola
(% de variacié anual, excepte si s'indica el contrari)

Projeccions
2017 2018 2019

PIB 3,1 2,7 2,4
Demanda interna® 2,8 2,3 2,2
Despesa del consum final privat? 2,4 2,0 1,8
Despesa del consum de les administracions publiques 1,6 1,1 1,2
Formacio bruta de capital fix 5,0 4,7 4,4
Demanda externa® 0,3 0,4 0,3
Exportacié de béns i seneis 5,0 4,8 4,6
Importaci6 de béns i serveis 4,7 4,1 4,2

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

la resta del mén (% del PIB) 2,0 1.9 1.9
Deflactor del consum privat 1,8 1,4 1,6
Ocupaci6 laboral® 2,8 2,5 2,3
Taxa d'atur (% de la poblacié activa) 17,2 15,5 13,8

! Contribucié al creixement del PIB.
ZInclou llars i institucions sense finalitat de lucre al servei de les llars.

3 En termes equivalents a temps complet.
Font: INE i Ministeri d'Economia, Indistria i Competitivitat (abril de 2018).

El Banc d’Espanya, d’altra banda, ha elaborat unes previsions que
coincideixen amb el creixement previst per al 2018 pel Ministeri

(2,7 %) pero amb lleugeres diferencies, com ara una evolucio més baixa
de la formacio bruta de capital i uns creixements superiors en el
consum privat i public.

Finalment, pel que fa als indicadors més recents, apunten a que
I’economia espanyola segueix mantenint un creixement notable , en un
context de solida confianca dels agents, condicions financeres
favorables i creacié d’ocupacié. Aixi, per exemple, s’observa un repunt
en els indicadors de sentiment economic (publicat per la Comissio
Europea) i en I'index de confianca empresarial. Els indicadors d’oferta
mostren una evolucio positiva forca generalitzada als grans sectors
d’activitat, si bé a la indUstria 'augment és menys dinamic que mesos
enrere, mentre que en canvi els serveis donen més mostres de solidesa.
De la mateix manera, I'index PMI de Markit per al primer trimestre
destaca que I'ocupacio en el sector serveis creix a nivells maxims d’'una
década gracies a les noves comandes, que també han augmentat al
sector manufacturer.
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2.
El producte interior brut

El primer trimestre del 2018, I’economia catalana creix un 0,8 %
intertrimestral. El creixement interanual se situa en un 3,3 %

L'avang del PIB, que elaboren conjuntament el Departament de la
Vicepresidéncia i d’Economia i Hisenda i I'ldescat, mostra un
creixement intertrimestral d’'un 0,8 % el primer trimestre del 2018.
Aquest resultat és el mateix que I'obtingut el trimestre anterior, la qual
cosa mostra la vitalitat que continua mantenint 'economia catalana.
En termes interanuals el creixement del primer trimestre se situa en
un 3,3 %, dues décimes menys que en el trimestre anterior. En relacié
amb els resultats avancats per I'INE per a Espanya, I'economia
catalana mostra un creixement que és d’una décima superior en termes
intertrimestrals i de quatre decimes superior en termes interanuals.

Evolucié del PIB de Catalunya
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Font: Idescat i Departament de la Vicepresideéncia i d'Economia i Hisenda.

El creixement del PIB continua sustentant-se sobretot en la demanda
interna, pero el component exterior esta tenint un paper molt destacat,
tal i com mostren les darreres dades del darrer trimestre del 2017, en
que I'aportacio positiva de la demanda exterior va ser especialment
important. En aquest sentit, la millora que presenten les perspectives
de creixement del comer¢ mundial sén un factor més per veure amb
optimisme la continuitat del creixement de les exportacions i de
I’economia catalana, un creixement que també s’ha vist afavorit per la
politica monetaria encara expansiva i per la relativa estabilitat dels
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mercats financers. La creacid neta de llocs de treball ha seguit amb uns
resultats favorables durant el primer trimestre, amb un creixement
significatiu tant en el nombre d’afiliats a la Seguretat Social (3,7 %)
com en I'ocupacio (3,3 %), mesurada per I'EPA.

La bona situacié economica que reflecteixen els indicadors
macroeconomics tambeé es reprodueix en les dades d’ambit
empresarial. Aixi, durant el primer trimestre d’enguany s’observa un
nou repunt de la confiangca empresarial. La millora es produeix tant pel
gue fa a la marxa del negoci del primer trimestre com pel que faa les
expectatives en vistes al segon trimestre del 2018, amb uns indicadors
de confianca més positius que al conjunt de I'Estat.

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

2017 2017 2018

Mitjana 1r 2n 3r 4t 1r

anual trimestre  trimestre  trimestre  trimestre  trimestre®

Agricultura -3,1 0,3 -3,5 -4,9 -4,2 -2,2
IndUstria 4,9 3,8 4,0 5,2 6,4 51
Construcci6 4,7 3,8 3,5 53 6,4 6,4
Seneis 2,9 3,1 3,0 2,8 2,6 2,7
PIB pm 3,4 3,3 3,3 3,4 3,5 3,3

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

El VAB del sector industrial modera una mica I’expansio, pero
segueix amb un creixement intens (5,1% interanual)

El sector industrial continua amb la forta expansio que ha caracteritzat
la seva evolucio des del 2014. En el decurs del 2017 el creixement va
anar guanyant forca i va tancar el quart trimestre amb un augment
d’'un 6,4 % interanual; els primers mesos del 2018 la industria ha
continuat avancant, pero a un ritme una mica més moderat, com
mostra I'evolucio del VAB que situa el creixement interanual el primer
trimestre en un 5,1 %.

La producci6 industrial a Catalunya manté un creixement
superior que ala zona euro

Durant els darrers anys el dinamisme de la industria a Catalunya esta
sent superior al de les economies europees més importants i al del
conjunt de la zona euro. El diferencial de creixement va ser
especialment ampli entre 2014 i 2016; durant el 2017 i els primers
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mesos del 2018 la industria a Catalunya manté també un ritme
superior, perd menys acusat. La produccio industrial, mesurada en
mitjana dels dotze darrers mesos fins al darrer mes de febrer, creix un
4,2 % a Catalunya, per sobre d’Alemanya (3,8 %) i de la zona euro en el
seu conjunt (3,4 %), i amb una diferencia més gran respecte el ritme
d’Espanya (3,1 % interanual) i de Franca (2,8 %).

Evolucié de la produccié indastrial
(mitjana mobil dels darrers 12 mesos, % de variaci6 interanual)
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Dades amb correcié d'efecte calendari.
Font: Idescat, INE i Eurostat.

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

Textils, confeccio, cuir i cal¢at
Metal-lGrgia i productes metal-lics
IndUstries extractives

Resta de manufactura

Aigua

Productes minerals no metal-lics
Quimica

Cautxu i plastics
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Font: Idescat i INE.
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Pel que fa a I’evolucio de la indastria per subsectors (durant els darrers
12 mesos fins al febrer), gairebé totes les principals agrupacions
sectorials presenten creixements positius, excepte I'alimentacié i la
industria del paper i les arts grafiques. La que obté millors resultats és
I'agrupacio de la industria téxtil, confeccid, cuir i calcat, seguida per la
de metal-largia i productes metal-lics.

La construccio creix a un ritme intens, d’un 6,4 % interanual el
primer trimestre, la mateixa taxa d’augment que a finals del 2017

La construccid ha seguit mostrant un fort creixement durant els
primers mesos del 2018. L’evoluci6 d’aquest sector va accelerar-se
durant el 2017, fins assolir un creixement del 6,4 % el darrer trimestre
de I'any, la mateixa taxa de creixement interanual que ofereix I'avang
de dades del primer trimestre del 2018. Els indicadors d’ocupacio del
sector continuen amb una dinamica molt positiva, amb un increment
de I'afiliacio a la Seguretat Social del 5,1 % interanual el primer
trimestre.

El subsector residencial concentra la millora de I'activitat gracies a
I'augment acumulat d’habitatges en construccio; tot i aixo, els darrers
mesos s’ha produit una variabilitat important en els visats d’habitatges
nous iniciats: per exemple, el mes de gener van caure un 23,7 %, pero
el mes de febrer han augmentat un 14,1 %. Les compravendes
d’habitatges nous han seguit amb un evolucié molt positiva, si bé les
d’habitatges usats s’han moderat. En qualsevol cas, queda palesa la
forca del mercat d’habitatge, com es desprén de I'evolucio dels preus,
gue el darrer trimestre del 2017 supera un creixement del 10 %
interanual, tant en I’habitatge nou com en l'usat.

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

Nombre % de variacio interanual
2006 125.506 15,0
2008 26.452 -68,8
2014 3.635 51,4
2016 7.489 38,1
2017 10.091 34,7
2018 (gener-febrer) - -4,8

Font: Ministeri de Foment.

Pel que fa a I'obra publica, la situacié ha anat millorant segons es
desprén de I'evolucio de la licitacio, que va iniciar el 2017 amb una
recuperacio que s’ha mantingut els primers mesos d’enguany. Aixi,
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tenint en compte les dades disponibles fins al mes de febrer, la mitjana
mobil dels dotze darrers mesos mostra un creixement del 42,7 %, que
situa el volum d’obra licitada en valors corrents a nivells similars als de
finals del 2014. L’augment de la licitacio el 2017 es va concentrar
inicialment en les administracions territorials, i posteriorment s’ha vist
reforcada per la licitacié d’obres de I’Administracio central a
Catalunya. Tot i aixo0, el recorregut de I'obra civil esta condicionat pel
debil creixement de la inversié publica.

Evolucié de lalicitacié oficial
(mitjana mobil de 12 mesos)
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Font: Ministeri de Foment.

El VAB dels serveis creix un 2,7 % interanual el primer trimestre

El sector serveis s’ha accelerat lleugerament el primer trimestre del
2018, amb un creixement del 2,7 % interanual. L’indicador d’activitat
als serveis (que mesura I’evolucio de la xifra de negoci en les activitats
de mercat) va registrar una desacceleracio en la segona meitat del
2017, pero els dos primers mesos del 2018 torna a mostrar més
dinamisme. Aquest indicador mostra increments interanuals en tots
els subsectors, pero en particular destaca el comportament més
dinamic de les activitats administratives i de les activitats
professionals, cientifiques i tecniques. L’afiliacio a la Seguretat Social
reflecteix, aixi mateix, el dinamisme dels serveis, amb un creixement
interanual del 3,7 % interanual el primer trimestre; per branques,
I'afiliacié augmenta de forma generalitzada, pero de forma més intensa
entre les branques del sector no vinculades a les activitats de mercat, la
gual cosa mostra que el creixement de I'activitat s’estén tant a les
activitats de mercat com a les activitats fora de mercat.
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Indicadors d'activitat de mercat del sector de serveis
(variaci6 interanual de la mitjana mobil de tres mesos)
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Font: INE.

Els primers mesos del 2018 la despesa turistica accentua el
creixement anual

Durant el 2017, el sector turistic va registrar uns resultats molt
positius, amb un augment destacat de la despesa turistica (9,6 %) i del
nombre de turistes estrangers (4,2 %), si bé a I'Gltim trimestre de I'any
les xifres van ser més febles pels atemptats d’agost i les imatges de
violéncia de I'1 d’octubre. Els primers mesos d’enguany els indicadors
turistics s’han recuperat de nou, tot i que caldra veure I'abast d’aquesta
recuperacio, ja que de moment la disponibilitat de dades és reduida.
Aixi, fins al febrer, I'afluéncia de turistes ha augmentat un 2,4 %
interanual, pero el que és més destacat és el fort increment de la
despesa turistica en aquests mesos (de I'11,1 %). Les dades de les
pernoctacions hoteleres es refereixen al conjunt del primer trimestre,
amb resultats igualment positius pel que fa als turistes estrangers i
també al turisme estatal, que inclou el turisme interior catala; de tota

Indicadors del sector turistic
(% de variaci6 interanual)

Catalunya Espanya
Pernoctacions hoteleres. Gener-Marg 2018.
Turisme total 31 3,5
Turisme estatal 2,5 6,2
Turisme estranger 3,5 1,9
Turisme estranger. Gener- Febrer 2018.
Nombre de turistes 2,4 3.9
Despesa turistica total 11,1 52
Font: INE.
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manera, a I’hora d’analitzar les dades cal tenir en compte que potser
una part de la millora del mes de marg es degui a I'efecte de la Setmana
Santa (el 2017 va tenir lloc al mes d’abril, mentre que el 2018 ha caigut
fonamentalment durant el mes de marg).

En el conjunt del 2017 la demanda interna va accelerar el seu
creixement fins aun 3,1 %, pero a la part final de I'any va
moderar-se per I'alentiment de la inversio

Segons els comptes economics anuals i trimestrals publicats per
I'ldescat el passat mes de marg, el creixement del PIB del 2017 es va
situar en un 3,4 % (dues decimes menys que I'any anterior). La
demanda interna va enregistrar un creixement d'un 3,1 %, una mica
més fort que el corresponent al 2016 (2,7 %). Aquest registre més
elevat s’explica per un repunt en la inversié i pel creixement de la
despesa de consum de les administracions publiques, que va
experimentar I'augment més gran des de I'any 2009 (d’'un 2,4 %). Per
la seva part la despesa en consum de les llars va mantenir el mateix
creixement de I'any anterior (2,4 %).

Evoluci6 del PIB de Catalunya
Dades amb els efectes estacionals i de calendari corregits (% de variacio interanual)

2017 2017

Mitjana Primer Segon Tercer Quart

anual trimestre trimestre trimestre trimestre

PIB 3,4 3,3 3,3 3,4 3,5
Demanda interna 3,1 2,7 3,2 3,6 2,7
Despesa en consum de les llars 2,4 1,8 2,7 3,0 2,0
atmismasions pipiguest
Formacio bruta de capital® 5,6 6,8 5,3 6,2 3,9
Béns d'equipament i altres actius 54 7,3 4,5 6,4 3,4
Construccio 51 59 59 4,9 3,9
Saldo exterior® 0,7 0,9 0,4 0,2 1,1
Saldo amb l'estranger” 1,0 1,5 1,8 0,2 0,9
Exportacions de béns i serveis 6,3 6,1 7,2 6,0 58
Importacions de béns i serveis 4,4 2,6 3,1 7,7 4,1

Yinclou 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 Aportaci6 al creixement del PIB.

Font: Idescat.

Al seu torn, la contribucio al creixement del saldo amb I'exterior, de 0,7
punts percentuals (pp) va ser inferior a la del 2016, degut a que els
intercanvis amb la resta de I'Estat hi van restar 0,3 pp, pero en canvi, el
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saldo amb I'estranger va millorar (fins a assolir una aportacié d’un
punt percentual, la més alta en quatre anys), per I'acceleracio de les
exportacions a I'estranger (amb un increment interanual d’un 6,3 %).
Gracies a aixo0, el superavit comercial de Catalunya en béns i serveis és
va situar en un 12,2 %, tres decimes menys que el 2016, pero dins d’'uns
registres molt elevats: va augmentar el superavit dels intercanvis amb
I'estranger: del 5,9 % el 2016 al 6,5 % el 2017; pero va disminuir amb la
resta de I'estat: del 6,5 % el 2016 al 5,7 % el 2017.

En termes de percentatge, durant el 2017 va guanyar protagonisme la
demanda interna per 'augment de I'aportacié de la despesa en consum
de les administracions publiques (fins a I'11,2 %) i de la formacié bruta
de capital (fins a un 30,3 %), mentre que I'aportacio de la despesa en
consum de les llars (37,5 %) al creixement del PIB catala va ser forca
similar a la del 2016. L’aportacio percentual positiva de la demanda
externa va disminuir, i el 2017 va representar un 21% del total.

Evolucio del PIB i aportacié al creixement de la demanda
(Contribuci6 a la variacio interanual del PIB en punts percentuals)
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El perfil trimestral mostra un segona part del 2017 amb un creixement
interanual més elevat que en la primera. El quart trimestre va finalitzar
amb un creixement del PIB del 3,5 %. Aquest enfortiment de
I’economia es concentra en la demanda externa, que finalitza el darrer
trimestre amb una aportacio al creixement del PIB de’1,1 pp. En canuvi,
la demanda interna s’afebleix (fins a un 2,7 % interanual), degut al
creixement més debil del consum privat i sobretot per I'alentiment de
la formacio bruta de capital, tant en el component de béns
d’equipament com en la construccio.
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Pel que fa al primer trimestre d’enguany, caldra esperar a que I’'ldescat
elabori la comptabilitat trimestral a mitjans de juny, per disposar de
I'evolucio dels agregats de la demanda. De moment, els indicadors son
molt escassos. Pel que fa als indicadors disponibles de consum, les
matriculacions de turismes han accelerat el seu creixement (fins a un
11,4 % interanual) i les dades de comerg al detall mostren també una
millora; cal dir que I'’evolucié d’aquest indicador de comerg pot no
estar recollint en la seva totalitat la dinamica comercial per
I'emergencia del comerg electronic. En qualsevol cas, I'evolucio
d’aquest indicador els primers mesos és més positiva que durant el
2017, fet que juntament amb els bons resultats de I'ocupacio laboral
posen de manifest que el consum privat haura mantingut una evolucié
forca positiva.

Pel que fa a la inversio, el senyal que s’extrau d’indicadors com ara la
matriculacio dels vehicles de carrega és positiu, amb un augment del
5,6 % interanual el primer trimestre. En d’altres indicadors, com en les
importacions de béns d’equipament, la informacio tan sols arriba al
mes de gener i és poc representativa. Pel que fa a la inversio en
construccid, el bon to de bona part dels indicadors d’activitat del sector
suggereixen que continua la seva evolucié positiva.

Amb relacié al comportament de la demanda exterior, com es comenta
en el capitol tres d’aquesta publicacid, durant els dos primers mesos les
exportacions de béns han seguit augmentant, pero les importacions
s’han accelerat més. Caldra esperar a disposar de dades posteriors i de
les estimacions que faci I'ldescat en la seva comptabilitat trimestral,
per disposar del balanc i de I'aportacié del component exterior. Pel que
fa al comportament del comer¢ exterior de serveis, despreés del sotrac
negatiu dels darrers mesos de I'any passat, el turisme ha recuperat
taxes positives, amb bons resultats sobretot en termes de despesa.
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3.
El comerc exterior

Les exportacions de béns mantenen una evolucio positiva i
augmenten un 4,9 % anual a l'inici del 2018

Les exportacions catalanes de béns en preus corrents es van accelerar
el 2017, i van assolir una taxa de variaci6 interanual del 8,7 %. Aquest
comportament positiu de les exportacions va seguir la linia
d’acceleracio del comer¢ mundial iniciat el 2017, fins i tot creixent a
taxes mes altes. L'FMI ha xifrat I'increment en volum de les
exportacions mundials de béns en un 5,4 % el 2017, i per al 2018
apunta a un augment del 5,3 %. Enguany, les exportacions catalanes de
béns continuen mantenint una dinamica molt positiva i en I'acumulat
de gener i febrer creixen un 4,9 % respecte els mateixos mesos de I'any
anterior. Les exportacions catalanes han augmentat, entre els anys
2009 2017, un 70,9 % en valors corrents, un fet que posa de manifest
el bon moment del sector exterior catala. Aquest resultat té dues causes
principals: els guanys de competitivitat derivats de la moderacio dels
costos laborals unitaris relatius després de la crisi i els esforgos
realitzats per moltes empreses per diversificar mercats buscant noves
oportunitats.

Evolucié del comer¢ de béns amb I'estranger
(mitjana mabil de 12 mesos, % de variacio interanual)
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Nota: dades en valors corrents.
Font: Idescat, AEAT i Ministeri d'Economia, Industria i Competitivitat.

Pel que fa a les importacions, les dades dels dos primers mesos del
2018 mostren una acceleracio, fins a un creixement del 9,0 %
interanual en valors corrents. Aquesta acceleracio es fa més evident
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guan es consideren les dades en termes de volum. Tot i que no es
disposa d’aquesta informacio per Catalunya, es pot fer una
aproximacio a partir de I'evolucio dels preus del comer¢ de I'economia
espanyola (augmenten un 2,0 % interanual en el cas de les
exportacions i un 1,2 % en el de les importacions). De manera que el
creixement de les importacions catalanes fins al febrer en termes de
volum se situa al voltant del 7,8 %, mentre que el de les exportacions es
del 2,9 %.

La competitivitat en costos mostra un perfil pla

La millora de la competitivitat (amb dades a nivell estatal i mesurada
en termes de costos laborals unitaris relatius de les manufactures i
tipus de canvi) ha estat un factor clau per I'expansio de les
exportacions els anys posteriors a la crisi. Els anys 2016 i 2017 la
millora de la competitivitat es va frenar perque I'evolucio a la baixa
dels costos laborals relatius va anar també en aquesta linia. EI 2017, la
competitivitat envers els paisos de la zona euro es va mostrar plana, i
va empitjorar lleument envers els paisos desenvolupats. Aquesta
pérdua de competitivitat, pero, es va deure a I'’evoluci6 del tipus de
canvi.

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.

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

Tot i I'apreciacié de I'euro durant el 2017, les exportacions als mercats
extracomunitaris van créixer una mica més que les adrecades als
paisos de la UE. Aquesta tendéencia es manté els dos primers mesos del
2018, ja que el creixement total de les exportacions catalanes (4,9 %) és
superior a les exportacions intracomunitaries (4,6 %).
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Entre el principals socis comercials de la UE, les exportacions que més
creixen son les dirigides a Italia (5,7 % anual), mentre que destaca
I'atonia de les exportacions a Alemanya (0,7 %) i, en menor mesura, al
Regne Unit (2,7 %). Fora de la UE, es manté el bon to de les
exportacions als EUA, tot i I'enfortiment de I’euro. Creixen forca les
exportacions a I’America llatina (9,5 %) i especialment les exportacions
classificades com a la resta del mon (21,5 %). D’altra banda, destaca
també la caiguda de les exportacions a la Xina (-6,9 %).

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

2017 Gener-febrer del 2018

Uni6 Europea 7,2 4,6
Franca 2,8 4,0
Alemanya 7,3 0,7
ltalia 6,6 5,7
Portugal 7,0 4,7
Regne Unit 31 2,7
Resta d'Europa 12,5 5,6
Suissa 6,5 3,4
Ameérica del Nord 20,7 3.9
EUA 21,2 4,9
America llatina 7,9 9,5
Resta del mén 10,5 21,5
Japo6 51 -0,8
Xina 17,7 -6,9
Total 8,7 4,9

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

Les branques exportadores mostren una millora generalitzada

La millora de les exportacions per sectors s’esta produint de forma
generalitzada, si bé a ritmes diferents. El principal sector exportador
catala, la industria quimica, ha augmentat les vendes a I’estranger un
6,0 % anual fins al mes de febrer; el sector de I'automocio creix un

5,1 % també per sobre de la mitjana i contrasta amb la caiguda al
conjunt de I'Estat (del 0,9 %). Destaca sobretot el creixement dels béns
de consum durador (16,1 %) i el de les matéries primeres (12,2 %). En
el cas de les exportacions espanyoles, també s’observa una dinamica
positiva (4,4 %), amb un important creixement de les exportacions de
productes energetics (13,4 %), de matéries primeres (13 %) i de
manufactures de consum (11,2 %).
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Exportacions per sectors economics (gener-febrer del 2018)
(valors corrents, % de variacio interanual)

Catalunya Espanya
Alimentacio 1,9 -1,1
Productes energetics -0,2 13,4
Mateéries primeres 12,2 13,0
Semimanufactures no quimiques 9,1 6,6
Productes quimics 6,0 4,2
Béns d'equipament 1,9 4,9
Automocid 51 -0,9
Béns de consum durador 16,1 10,0
Manufactures de consum 7,4 11,2
Altres -7,2 6,6
Total 4.9 4,4

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

Les exportacions d’alt contingut tecnologic continuen mostrant

creixements relatius elevats

Des del 2014, les exportacions de més contingut tecnologic han crescut
significativament, per damunt de la mitjana de productes industrials.
Com a consequéncia d’aquests comportaments, aquestes exportacions

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

2016 2017
Nivell tecnologic alt 8,9 9,0
productes farmaceutics 7,5 4,3
productes informatics, electronics i optics 13,7 21,2
altres -53,9 13,4
Nivell tecnologic mitja alt 2,5 54
productes quimics -1,6 9,0
materials i equips eléctrics; maquinaria i vehicles 4,8 3,2
altres 6,2 10,4
Nivell tecnologic mitja baix -1,4 27,9
cautxU i matéries plastiques, productes minerals 39 125
no metal-lics i metal-llrgia ' '
productes metal-lics 6,4 3,2
altres -4,6 122,1
Nivell tecnologic baix 2,1 6,1
productes alimentaris, téxtils, cuir i calgat, fusta i 2.1 5.6
paper
altres 2,4 12,2
Total de productes industrials 2,5 8,9

Font: Idescat, a partir de dades del Ministeri d'Economia, IndUstria i Competitivitat.
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guanyen pes des del 2014, i el 2017 ja representen un 10,8 % del total
de les exportacions industrials. L’any 2017, pero, el diferencial positiu
de creixement d’aquestes exportacions (que van créixer un 8,9 %)
respecte el conjunt de la industria (9 %) va ser només d’'una décima.
Les exportacions de productes de nivell tecnologic mitja alt van
augmentar el 2017 un 5,4 %, mentre que les de tecnologia mitjana
baixa es van accelerar fins a un creixement del 27,9 % (destaca
especialment I'exportacio de productes derivats del petroli), després
d’haver mostrat registres negatius el 2016. Finalment, els productes de
baixa tecnologia van augmentar les vendes un 6,1 %.

Les importacions augmenten un 9,0 % fins al febrer

Els dos primers mesos de I'any les importacions han mostrat un
creixement important, del 9,0 % anual, i segueixen en la linia del 2017.
L’aproximacio realitzada a partir de I'evolucio del preus de les
importacions estatals mostra, com s’ha indicat abans, una evolucié de
les importacions en termes constants que se situa al voltant del 7,8 %,
un registre superior al del 2017 degut en part al diferent comportament
dels preus de les importacions.

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

Catalunya Espanya
Alimentacio 53 4,9
Productes energetics 12,5 1,2
Matéries primeres 2,1 3,9
Semimanufactures no quimiques 12,4 8,7
Productes quimics 24,7 14,8
Béns d'equipament -6,7 0,5
Automocid 15,6 4,8
Béns de consum durador 0,3 4,1
Manufactures de consum 2,2 1,0
Altres 91 7,3
Total 9,0 4,6

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

Les importacions de productes quimics han estat en valors corrents un
24,7 % superiors al mateix periode de 2017 i les d’automocié un 15,6 %.
Destaca també I'increment de les importacions de productes energetics
i semimanufactures no quimiques (d'un 12,5% i 12,4 %,
respectivament). En canvi, per sota de la mitjana es troben les
importacions de branques destacades, com les manufactures de
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consum o els béns de consum durador, tot i la bona marxa de la
demanda interna. Les importacions de béns d’equipament es
redueixen un 6,7 %.

A Espanya les importacions totals fins al febrer creixen un 4,6 %, més
en la linia de I'’evolucié de les exportacions, fet que suposa una
contencio del déficit comercial espanyol. El patro de creixement per
branques és més homogeni que el catala i destaca I'augment del sector
quimic del 14,8 %.
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4.
Mercat de treball

Continua la dinamica favorable de I'ocupacid: el primer trimestre
del 2018 I'afiliaci6 augmenta un 3,7 % en termes interanuals i el
nombre d’ocupats ho faun 3,3 %

El mercat de treball ha seguit oferint una evolucié molt positiva a
Catalunya els primers mesos del 2018. D’una banda, I'afiliacio a la
Seguretat Social ha continuat amb un creixement molt significatiu,
d'un 3,7 % interanual el primer trimestre, que supera el del passat
trimestre (3,4 %). En particular, la darrera dada, corresponent al mes
de marg, mostra un increment d’'un 4,2 % interanual, que en termes
absoluts vol dir que s’han produit 133.361 noves afiliacions en
comparacio amb el mateix mes del 2017. D’altra banda, les dades de
I'Enquesta de poblacio activa (EPA) del primer trimestre del 2018
també confirmen I'expansio de la poblacio ocupada: augmenta a
Catalunya a un ritme d’un 3,3 % interanual, molt similar al creixement
gue registrava el trimestre passat (d’un 3,5 %), quan l'ocupacié va
accelerar el seu augment. L’enquesta mostra que en termes absoluts
I'ocupacio ha crescut en 105.300 persones en comparacio amb el
primer trimestre del 2017.

Dinamica de lI'ocupacio
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Font: Idescat, INE i Ministeri d'Ocupaci6 i Seguretat Social.
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A Espanya l’ocupacié creix menys que a Catalunya (2,2 %
interanual) i a un ritme una mica més baix que els trimestres
previs

A Espanya I'ocupacié també manté la dinamica positiva. El primer
trimestre, I'afiliacio a la Seguretat Social s’ha incrementat un 3,5 %
interanual, igual que el creixement registrat a la segona meitat del
2017. Segons I'EPA, a Espanya I'ocupacio va alentir el creixement de
I'ocupacio el primer trimestre del 2018, fins a un 2,4 %. Per tant, totes
dues fonts mostren un ritme de creixement inferior al de Catalunya. En
termes intertrimestrals, les dades de I'EPA corregides d’estacionalitat i
de I'efecte del calendari (només disponibles per a 'EPA d’Espanya),
mostren una dinamica de I'ocupacio a Espanya gairebé idéntica el
primer trimestre d’enguany (d’un 0,46 %) que el quart trimestre del
2017 (0,47 %), pero més baixa que en els anteriors trimestres del 2017
(que estava al voltant del 0,7 % trimestral).

L’afiliacio creix amb forga a la industria, a la construccio i als
serveis

L’afiliacio a la Seguretat Social creix en termes interanuals de manera
significativa a tots els grans sectors d’activitat, excepte a I'agricultura,
gque presenta un descens d’'un 0,7 % durant el primer trimestre del
2018. Destaca el creixement de la construccio (5,1 % interanual), seguit
del sector de serveis i de la industria (del 3,7 % i del 3,3 %,
respectivament). En els ultims mesos la construccié ha moderat el seu
aveng (tot i que continua sent molt intens), mentre que I'afiliacio a la
industria i als serveis ha mantingut i fins i tot accentuat una mica el
ritme. En termes absoluts, i com acostuma a ser habitual, la major part
de I'ocupaci6 la crea el sector de serveis, que concentra el 79 % de les
noves afiliacions.

A un nivell més desagregat, la informacio sectorial de I'afiliacio a la
Seguretat Social permet veure les branques que més han contribuit a
I'increment de I'afiliaci6. Durant el primer trimestre destaca
especialment I'increment d’'un 8,3 % interanual de I'afiliacio a les
activitats de I’Administracié publica i la Seguretat Social, seguit de les
activitats sanitaries (4,4 %), els serveis de menjars i begudes (3,3 %) i
les activitats relacionades amb I'ocupacio (13,1 %), si bé cal tenir
present que aquest ultim epigraf inclou les persones que treballen per a
empreses de treball temporal i que poden estar contractades en
gualsevol sector d’activitat. També sén importants, tot i que de menor
magnitud, els increments de I'afiliacio en les activitats de programacié

i consultoria informatica, en I'educacio i en el comerg¢ majorista. Quant
a laindustria, destaca I'increment del 4,3 % interanual de I'afiliacio a la
industria alimentaria.
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Hi ha poques branques d’activitat que perdin afiliacié en termes
interanuals, pero destaquen les activitats del personal doméstic a les
llars (-3,8 %) i les activitats juridiques i de comptabilitat (-4,1 %)

Evolucié de I'afiliacid a la Seguretat Social a Catalunya per grans sectors
(% de variacio interanual)
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Font: Ministeri d'Ocupacid i Seguretat Social.

L’'EPA mostra un creixement solid a l’ocupacié a temps complet,
un augment gairebé nul del treball atemps parcial i una
recuperacio en I'ocupacio no assalariada

Dins de la poblacié ocupada, el col-lectiu d’assalariats manté un aveng
significatiu (creix un 3 % interanual), pero la millora més acusada és la
de I'ocupacié no assalariada: després de dos anys amb retrocessos o
increments molt petits, assoleix un creixement d’'un 5 % interanual.
Les dades de I'afiliaci6 al regim d’autonoms- I'altra informaci6 de
referencia pel que fa al treball no assalariat- també confirmen aquesta
recuperacio, tot i que més suau que la que mostra I'EPA. En el conjunt
del primer trimestre, I'afiliacio al regim d’autonoms augmenta un 0,6%
interanual, 1 en particular el mes de marg creix a un ritme d'un 0,9%
interanual, la taxa més alta en mig any.

Per tipus de jornada, gairebé la totalitat de I'ocupacié creada al llarg
dels ultims dotze mesos és a temps complet. En canvi, la poblaci6
ocupada a temps parcial presenta un increment molt baix, d’'un 0,3 %
interanual, el més reduit des de finals del 2015. La proporci¢ de treball
a temps parcial el primer trimestre del 2018 és d’'un 14,2 %, quan un
any abans, a principis del 2017, era d’'un 14,6 %.
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La creacid d’ocupacio indefinida perd una mica d’impuls

Segons I'EPA del primer trimestre, I'ocupacié indefinida continua
creixent a un ritme notable, d’'un 2,8 % interanual, pero una mica
menys dinamic que els dos trimestres anteriors (el trimestre anterior
presentava un augment d’'un 4,4 %). Paral-lelament, la poblacio
ocupada amb contracte temporal ha accentuat lleument el seu avenc,
finsaun 3,7 % interanual. En termes absoluts, pero, la major part de la
creacio neta d’ocupacio continua sent indefinida: dels 79.900 llocs de
treball assalariats que s’han generat en relacié amb fa un any, gairebé
un 75 % son de poblacié ocupada amb contracte indefinit. EIl primer
trimestre, la taxa de temporalitat s’ha situat en un 20,8 %, un valor
molt similar al que presentava el primer trimestre del 2017.

La informacio de les oficines de treball de la Generalitat (OTG) sobre
contractes registrats mostra que el primer trimestre de I'any els
contractes indefinits registrats en aquestes oficines han augmentat un
10,8 % anual. El nombre de contractes temporals també creix, i ho fa
un 7,4%. Cal recordar que un increment en el nombre de contractes
indefinits o temporals no implica necessariament un augment net del
nombre de treballadors d’aquesta tipologia, ja que la contractacio
nomeés aproxima els fluxos de creacié bruta d’aquests tipus d’ocupacio,
pero al mateix temps també es produeixen uns fluxos de sortida (per
finalitzaci6 del contracte, acomiadaments, etc.).

Variacié absoluta en ocupacid en termes interanuals
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Font: Idescat.
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Magnituds del mercat de treball a Catalunya i a Espanya

Quart Primer
trimestre trimestre
2016 2017 del 2017 del 2018

Catalunya
Poblacio activa (% de variacio interanual) -0,1 0,1 0,9 -0,3
Poblacié ocupada (% de variacio interanual) 3,4 2,9 3,5 3,3
Assqlqriats amb contracte de treball 2.2 3.0 4.4 2.8
indefinit
fésns]sloa;g?ts amb contracte de treball 12.3 55 2.9 37
Poblacio en atur -15,6  -14,6 -14,2 -20,5
g:xfed;ag"::;sd‘zy'o"’; poblacié 788 786 78,6 77,7
g:xl""ed;g:gi‘;jg ((12)'61 poblacio 66,4 68,0 68,6 68,1
Taxa d'atur (%) 15,7 13,4 12,6 12,2
Homes 14,6 12,5 11,9 11,5
Dones 16,9 14,4 13,5 13,0
Poblaci6 de 16 a 24 anys 34,3 30,4 28,9 29,5
Taxa de temporalitat (%) 21,2 21,6 21,6 20,9
Proporcié d'ocupacié a temps parcial (%) 14,2 14,3 14,0 14,2
Espanya
Poblaci6 activa (% de variacio interanual) -0,4 -0,4 0,1 -0,1
Poblacio ocupada (% de variaci6 interanual) 2,7 2,6 2,6 2,4
Poblacio en atur (% de variacio interanual) -11,4  -12,6 -11,1 -10,8
Z:Xf(sd;agz"::;sda&; poblacio 754 751 75,1 74,7
g:xfed;g;”‘;‘gg ‘(12)""‘ poblacié 60,5 62,1 62,6 62,1
Taxa d'atur (%) 19,6 17,2 16,5 16,7

Font: Enquesta de poblaci6 activa (EPA), de I'INE.

La poblacié activa torna a caure (-0,3 % interanual), i afavoreix el
retrocés de la poblacié en atur

Els ultims dos anys la poblacié en edat de treballar ha anat augmentant
de manera moderada, després del retrocés experimentat durant I'época
de crisi. El primer trimestre del 2018 aquest creixement de la poblacio
s’accelera fins a arribar a un 1 % interanual, I'increment més fort des de
principis del 2009. En canvi, la poblacié activa, que també s’havia
comencat a recuperar des de mitjan 2017, de nou el primer trimestre
del 2018 ha tornat a caure (un 0,3 en termes interanuals). La taxa
d’activitat de 16 a 64 anys disminueix fins a un 77,7 %, encara en valors
elevats, pero és un punt percentual més baixa que la taxa que es
registrava a principis del 2017. La davallada ha estat més intensa en la
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taxa d’activitat de les dones (que baixa 1,4 pp en un any).

La bona marxa de I'ocupacié ha determinat que a principis del 2018 la
taxa d’ocupacié de la poblacié de 16 a 64 anys (68,1 %) sigui 1,6 pp més
alta que la de fa un any. La millora beneficia tant la taxa d’ocupacio
dels homes (72,2 %) com la de les dones (64,1 %).

L'EPA mostra una caiguda intensa de la poblacié en atur (-20,5 %
anual), mentre que la taxa d’atur (12,2 %) arriba al valor meés baix
des de finals del 2008

A Catalunya, la poblaci6 en atur ha accelerat la seva caiguda, gracies a
la creaci6 d’ocupacio i gracies també al lleu retrocés en la poblacié
activa. Aixi, en termes interanuals, la poblacio en atur disminueix un
20,5 %, la caiguda més intensa en tretze anys (des de I’'any 2005). En
termes absoluts el nombre d’aturats s’ha reduit en 118.000 persones en
comparacié amb principis del 2017, com a resultat de 'augment de
105.400 ocupats i de la perdua de 12.600 persones actives. La taxa
d’atur ha disminuit fins a un 12,2%, la taxa més baixa des de finals del
2008. Fa un any (primer trimestre del 2017) la taxa d’atur era d’'un
15,3 %, 3 punts més elevada que I'actual.

La proporcié d’atur de llarga durada (46,5 %) cau al valor més
baix en vuit anys

Per col-lectius, la davallada de la taxa d’atur és forga generalitzada, en
relacio amb un any enrere. La taxa d’atur dels homes ha baixat fins a
un 11,5 %, mentre que la de les dones ho ha fet fins a un 13 %. Per
grups d’edat, I'estrat de 25 a 54 anys és el que presenta una reduccio
més destacada (i se situa en un 10,4 %); la millora és més modesta en
la taxa d’atur de la poblacié de més de 55 anys (fins al 13 %) i encara ho
és més entre la poblacio de 16 a 24 anys (fins al 29,5 %). La taxa d’atur
dels joves continua sent molt superior a la de la mitjana de la zona euro
(d'un 17,7 % el mes de febrer). També continua en un valor elevat la
taxa d’atur de la poblacio estrangera (22 %), tot i que s’ha reduit més
de 4 punts els ultims dotze mesos. D’altra banda, una nota positiva és
gue segueixen a la baixa la proporcio d’atur de llarga durada (46,5 %) i
la de molt llarga durada (32,5 %), que son els percentatges més baixos
des del 2010 i des del 2013 respectivament.

A Espanya, la poblacio en atur també manté la tendencia de descens
interanual (-10,8 %). La millora ha estat menys accentuada que en el
cas catala atés que, com ja s’ha comentat, I'ocupacio creix amb menys
forca que a Catalunya. La taxa d’atur espanyola se situa en un 16,7 %,
0,2 punts per sobre del quart trimestre del 2017, pero forca inferior a la
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taxa de fa un any (18,8 %). Pel que fa a la zona euro, el febrer la taxa
d’atur se situa en un 8,5 %, el valor més baix des de I'any 2008. Per
paisos, la taxa d’atur més alta és la de Grecia (20,6 % el mes de gener),
seguida per la d’Espanya. Les taxes més baixes son les d’Alemanya i
Malta (3,5 % en tots dos casos).

Evolucio de la taxa d'atur
(% d'aturats / poblacié activa)
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Font: Idescat, INE i Eurostat.

L’atur registrat el mes de mar¢ cau un 7,7% interanual

L’atur registrat segueix reduint-se en termes interanuals, tot i que ha
moderat el ritme de descens en comparacié amb els tres ultims anys.
De fet, el gener de 2018 es va produir la caiguda meés suau (6,8 %) des
del 2014. Val a dir que en els dos mesos seguents la reduccié s’ha
intensificat una mica, i el mes de mar¢ el nombre d’aturats registrats

Evolucié de I'atur registrat
(% de variacio interanual)
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Font: oficines de treball de la Generalitat i Servei Public Estatal d'Ocupacio6.
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ha disminuit un 7,7 % interanual. En mitjana dels tres primers mesos
la caiguda ha estat del 7,4 % interanual, per sota de I'11,5 % registrat el
primer trimestre del 2017. No obstant aixo, la desacceleraci6 de la
caiguda de I'atur registrat no es veu confirmada amb les dades de 'EPA
gue, com s’ha comentat, han assolit la reduccio interanual meés intensa
des del 2005. Pel que fa a les dades d’Espanya, I'atur registrat
disminueix un 7,6 % interanual el mes de marg del 2018, i també
s'observa un descens més moderat que en els anys 2016 i 2017.
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5.

L’evolucio dels preus i dels
salaris

5.1. L’evolucid dels preus

Després d’una taxa relativament reduida el gener, els mesos de
febrer i marg I'lPC ha experimentat un repunt.

El primer trimestre de I'any s’ha caracteritzat per un repunt de la
inflacio. EI mes de gener el creixement interanual dels preus va ser del
0,9 %, una taxa relativament baixa que es deu gairebé en exclusiva a
I'abaratiment del preu de la llum respecte el gener de 2017, quan el
cost del megawatt hora a les subhastes del mercat majorista va assolir
maxims. Els mesos posteriors han suposat creixements més elevats, de
I'1,4 % interanual el febrer i de I'L,5 % el marg, a causa d’altres factors
com la introduccié de I'impost a les begudes ensucrades el maig de
2017 i les vacances de Setmana Santa.

Evolucié de I'lPC i de la inflacié subjacent
(% de variacio interanual)
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L’evolucio del preu del petroli també ha marcat molt de prop la
trajectoria recent dels preus. L’'acord de I'OPEP i d’altres paisos
productors per controlar la producci6 de petroli degut a I'excés d’estocs
va pressionar els preus del cru, que durant els darrers mesos s’han
orientat a I'al¢a i ja han assolit nivells que no es registraven des de
finals de 2014. La cotitzacié mitjana del petroli el mes de marg¢ va ser
de 65,8 dolars el barril; en euros, el cost és inferior (53,3 euros el
barril), gracies a I'apreciacié de I'euro enfront del dolar. Es esperable,
doncs, que I'encariment del petroli acabi afectant I'lPC. EI component
de I'energia de I'index de preus industrials (IPRI), que tradicionalment
actua com a indicador avancat, ja reflecteix aquesta tendéncia.

Evolucio del preu del petroli i lainflacié a Catalunya
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El mes de marg, els grups de despesa que més s’han encarit en
termes interanuals son els aliments i els hotels.

El calendari de vacances de la Setmana Santa, que enguany ha ocupat
part del mes de marg, pot explicar, en part, la pujada dels preus en el
grup dels hotels, cafés i restaurants, que al mar¢ s’han encarit, en
termes anuals, un 2,1 % interanual, 6 decimes per sobre de I'index
general. L’altre grup de despesa amb un creixement interanual meés
elevat el marg ha estat el dels aliments (2,1 %). Dins d’aquest grup
destaquen els importants encariments del grup que conformen l'aigua
mineral, refrescos i sucs (11,5 %), els olis i greixos (7,8 %) i els ous
(7,2%). El tribut sobre les begudes ensucrades, en vigor des de I'1 de
maig de 2017, explica el notable creixement del preu dels refrescos que
es registra des d’aleshores en termes interanuals, i és previsible que el
proper trimestre aquests increments se suavitzin. Els grups dels
transports i les comunicacions sén altres grups que han experimentat
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els encariments meés elevats el mes de marg, en ambdos casos de 1'1,9%.
A la banda contraria, els grups amb menys tensions inflacionistes al
llarg de I'Gltim any son el del parament de la llar (0,2 %), el de la
medicina (0,4 %) i el d’ensenyament (0,5 %).

Per la seva banda, la inflacio subjacent s’esta accelerant una mica,
després dels increments moderats dels darrers mesos del 2017. Si bé
I’'any va comencar amb un creixement interanual de I'1 %, el febrer i el
mar¢ han estat mesos de recuperacio (1,3 % i 1,4 %). Dins de la inflacio
subjacent, I'alimentacio elaborada, les begudes i el tabac és el grup mes
inflacionista (2 % interanual). El grup de serveis ha registrat un
creixement de preus interanual de I'1,8 %, mentre que els béns
industrials sense productes energetics van registrar un creixement
interanual del 0,2 %.

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

o 2 ® -
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O] < 0T > I 0o = — O 0 w T .= <
Catalunya
Mitjana del 2015 -0,2 1,8 1,1 04 -15 02 01 45 -18 01 1,3 10 20
Mitjana del 2016 0,1 1,7 0,4 0,7 -36 10 02 -20 25 06 11 13 20
Mitjana del 2017 22 17 16 06 32 03 12 47 12 16 09 22 15
Desembre del 2016 1,9 1,5 10 09 0,6 09 02 49 33 16 11 18 23
Desembre del 2017 1,2 21 14 06 08 -0,2 7 27 01 -08 05 1,7 1,2
Gener del 2018 09 1.8 10 06 -1,8 0,2 15 25 08 -02 05 18 0,9
Febrer del 2018 14 16 13 06 11 0,4 0,8 16 22 10 05 22 1,2
Marg del 2018 15 21 16 09 09 02 04 19 19 13 05 21 1.2
Espanya
Mitjana del 2015 -05 1,2 14 03 -21 02 01 45 -18 04 11 0,8 1,6
Mitjana del 2016 -0,2 1,4 05 06 -42 02 -02 -21 26 -10 06 11 1,6
Mitjana del 2017 20 1.2 7 05 39 -04 07 42 13 11 09 19 09

Desembre del 2016 1,6 0,8 009 09 0,8 00 -01 47 33 05 09 14 19
Desembre del 2017 1,1 1,7 1,7 0,5 1,3 -0,5 0,4 1,9 0,2 -0,6 0,7 1,9 0,7

Gener del 2018 06 13 13 05 20 03 03 18 09 05 07 20 04
Febrer del 2018 1,1 1,0 14 06 14 00 02 11 23 06 07 21 08
Marg del 2018 12 14 v o7 10 O00 02 14 21 10 07 22 07

Font: elaboraci6 a partir de les dades de I'INE.
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Evoluci6 de I'lPC per grups especials (% de variacié interanual)

index de preus sense aliments no elaborats ni
productes energeétics

Béns
industrials Alimentacio
sense elaborada,

productes begudes  Alimentacio Productes
Total Seneis energétics 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
Gener del 2018 1,0 1,3 0,2 1,7 1,7 -0,9
Febrer del 2018 1,3 1,6 0,4 2,0 0,8 1,8
Marc del 2018 1,4 1,8 0,2 2,0 2,3 1,9
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 1,1 1,6 0,2 0,7 2,6 8,0
Desembre del 2016 1,0 1,6 0,6 0,2 2,1 53
Desembre del 2017 0,8 1,3 -0,3 1,2 2,8 2,6
Gener del 2018 0,8 1,3 -0,2 1,1 1,6 -1,7
Febrer del 2018 1,1 1,7 0,0 1,4 0,3 1,4
Marc del 2018 1,2 1,9 -0,1 1,3 1,6 1,3

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

Evolucié de lainflacié subjacent i dels seus components a Catalunya
(% de variacié interanual)
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Pel que fa als grups especials que no formen part de la inflacié
subjacent, destaca el creixement de I'alimentacio no elaborada, que el
mes de marg¢ ha registrat un creixement d’1,5 punts i ha passat del
0,8% interanual el febrer al 2,3% el mes de marg. Els preus dels
productes energetics, que van comencar I'any registrant un descens
(-0,9 % el gener), han experimentat un creixement interanual de I'1,9%
el marg.

El diferencial entre Catalunya i Espanya torna a créixer despreés
d’haver-se reduit a finals de 2017

El primer trimestre de I'any la inflacié a Espanya ha experimentat
també una evolucio creixent (0,6 %, 1,1 % i 1,2 % els mesos de gener,
febrer i marg, respectivament), un comportament que és similar al de
Catalunya. Després d’haver-se reduit el diferencial I'Gltim mes de 2017,
ara ha tornat a créixer per sobre de les dues décimes. El grup amb la
diferéncia de preus més elevada és el dels aliments (7 décimes). | la
rubrica que més diferencies de comportament mostra és la de I'aigua
mineral, refrescos i sucs, amb una diferéncia de 7,1 punts, diferéncia
gue ha crescut de manera notable des de la introduccio de I'impost
sobre les begudes ensucrades. Les patates i els seus preparats també
mostren un diferencial important, de 4,3 punts. Els altres dos grups
amb un diferencial més elevat de Catalunya respecte d’Espanya el marg
son el dels transports i el grup “altres”, que mantenen una diferéncia
amb Catalunya de 0,5 punts. Dins del grup dels transports, destaca un
diferencial relativament important en les rubriques del transport
public urba i el del transport public interurba, amb uns diferencials
d’'1,4 11,2 punts, respectivament. A la banda contraria, presenten un
diferencial negatiu els grups de les comunicacions i I'ensenyament, en
gue les taxes a Espanya (2,1 % i 0,7 % interanual respectivament) son
dues decimes més elevades que a Catalunya.

El mes de marg, la inflacio subjacent se situa a Espanya en un 1,2 %
interanual, dues decimes menys que a Catalunya. Dins de la inflacio
subjacent, el grup que més diferencia ha registrat respecte Catalunya
ha estat el de I'alimentaci6 elaborada, begudes i tabac, que ha registrat,
a Espanya, un creixement de I'1,3 % interanual, és a dir, 7 décimes per
sota de Catalunya. De nou, I'impost sobre les begudes ensucrades
sembla haver-hi influit. EI grup dels béns industrials sense productes
energeétics ha disminuit un 0,1% interanual, amb un diferencial
respecte Catalunya de 3 decimes. El grup dels serveis, en canvi, ha
crescut un 1,9 % interanual el mes de marg, i €s I'tnic dels grups que
conformen la inflacio subjacent que ha crescut més a Espanya que a
Catalunya (1 décima). D’altra banda, els altres dos grups especials que
no formen part de la inflacioé subjacent han crescut menys que a
Catalunya.
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L’evolucié de lainflacid i de lainflacio subjacent a la zona euro
es manté estable

A la zona euro la inflacié es manté moderada i tanca el primer

trimestre amb un creixement interanual de I'1,3 %, la mateixa taxa que
la inflacié subjacent. Per paisos, destaca el creixement de I'lPC general
a Romania (4,0 %), i Estonia (2,9 %). Els paisos menys inflacionistes el
mar¢ han estat Xipre, amb una taxa negativa (-0,4 %) i Gréecia (0,2 %).

Evolucio dels preus a Catalunya, Espanya i la zona euro
(% de variacio interanual)
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El diferencial d’inflacié entre Catalunya i la zona euro repunta els
mesos de febrer i marg

L’any 2017 va tancar amb una inflacié a la zona euro superior a
Catalunya, fet que va donar lloc a un diferencial negatiu de -0,10 punts
entre Catalunya i la zona euro, diferencial que es va ampliar a-0,4
punts el mes de gener. A partir d’aleshores, pero, el trimestre ha
capgirat la tendéncia, i els mesos de febrer i mar¢ han tornat els
diferencials positius (0,3 i 0,4 punts, respectivament). Aquest
comportament esta relacionat en bona part al fet que a Catalunya els
productes energétics tenen un pes superior en la cistella de consum, de
manera que les fluctuacions del preu del barril de petroli incideixen de
forma més pronunciada, tant en positiu com en negatiu, i aixo explica
els canvis en els diferencials de preus respecte a la UE. Pel que faa la
inflacio subjacent (que no es veu directament afectada pel preu del
petroli), el diferencial entre Catalunya i la zona euro també va ser
negatiu els mesos de desembre i gener (-0,2 punts), pero el febrer i el
marg ja han mostrat altre cop registres en que la inflacié catalana ha
estat una mica superior a la de la zona euro, en 0,1 punts.
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Evolucié dels diferencials d'inflacié de Catalunya amb Espanya i
amb la zona euro (punts percentuals)
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Font: INE.

Els preus industrials tornen a enlairar-se els mesos de febrer |
marc

Després de comencar el 2017 amb creixements molt elevats, els preus
industrials de sortida de fabrica (IPRI) es van anar desaccelerant fins
arribar a nivells negatius. EI mes de gener d’enguany encara
registraven una variacio negativa, pero s’han recuperat de nou els
mesos de febrer i marg (1,5 % i 2,3 %). L’energia és on s’observa un
increment més accentuat el marg (6,7 % interanual), un registre
bastant més elevat que el dels béns intermedis (1,4 %), els béns de
consum (1,1 %), i els béns d’equipament (1 %). Per la seva banda, els
preus industrials a Espanya han crescut un 1,3 % interanual el marg,
un punt percentual menys que a Catalunya. El creixement del preu de
I'energia (3 %), el dels béns d’equipament (0,9 %), i el dels béns de
consum (0,5 %) han estat més modestos que a Catalunya, mentre que
els béns intermedis s’han encarit més a Espanya (2, 1 %). Pel que faa la
zona euro, fins ara nomeés es disposa de la dada de febrer (1,6 %),
lleugerament més elevada que la de Catalunya, en una décima, i que la
d’Espanya, en quatre decimes.

46 Nota de Conjuntura Economica. 99 Abril de 2018 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia

i d’Economia i Hisenda



Evolucié de I'index de preus industrials
(% de variacio6 interanual)
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5.2. L’evolucio dels salaris i dels costos
laborals

El cost laboral va augmentar un 0,3 % interanual el quart
trimestre del 2017. El cost del conjunt de I’any també es manté
gairebé estable, amb una disminucié mitjana del 0,3 %.

Segons I'enquesta trimestral del cost laboral, el cost laboral per
treballador i mes del quart trimestre del 2017 va mantenir una evolucio
continguda, amb un aveng del 0,3 % interanual. La inflacié (d'un 1,7 %
interanual en mitjana del quart trimestre) va ser superior a I’evolucio
del cost laboral, de manera que s’encadenen sis trimestres consecutius
amb un augment superior dels preus que dels costos laborals. En el
conjunt del 2017 el cost laboral per treballador i mes va reduir-se un
0,3 % (el 2016 havia augmentat un 0,1 %).

En el conjunt de I'Estat, els costos laborals van augmentar un 0,7 % el
quart trimestre. Les dades corregides d’estacionalitat i de I'efecte del
calendari (només disponibles per a Espanya) assenyalen la mateixa
variacio interanual.
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Costos laborals per treballador i mes a Catalunya i al conjunt de
I'Estat (% de variacid interanual)

5
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mm Costos laborals a Catalunya
Costos laborals a Espanya
—Inflaci6 a Catalunya

Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).

L’'analisi regional de I'evolucié dels costos laborals durant el conjunt
del 2017 mostra comportaments diferenciats amb un ventall que va des
de retrocessos dels costos de 1'1,9 % a Mdurcia, de I'1,3 % a Castella i
Lled i del 0,8 % a Extremadura, fins a creixements del 3,6 % a Navarra
i del 2,2 % a Castella-La Manxa i Balears. A Catalunya, com ja s’ha
comentat, el cost laboral retrocedeix lleugerament el 2017 (un 0,3 %),
mentre que al conjunt de I’'Estat augmenta un 0,2 %. Per tant,
Catalunya se situa dins del grup de territoris que han registrat una
reduccio del cost laboral el 2017.

Entre els components dels costos laborals, la part del cost salarial (un
75,0 % del total) també va caure un 0,3 % en el conjunt del 2017, si bé
cal distingir el lleuger augment del cost salarial ordinari, de la caiguda
més destacada, d’'un 3 %, del cost salarial extraordinari (que compren
les pagues extraordinaries aixi com els endarreriments). A Espanya els
costos salarials van augmentar el 2017 un 0,1 %, amb un augment del
0,2 % de la part del cost salarial ordinari, com en el cas catala, i una
caiguda del 0,2 % del cost salarial extraordinari.

Pel que fa als costos laborals no salarials (que representen el 25,0 %
dels costos laborals, i inclouen les cotitzacions a la Seguretat Social i
altres percepcions no salarials) I'evolucio del 2017 va presentar
diferéncies entre Catalunya i Espanya, amb un retrocés del 0,4 % i un
augment del 0,5 %, respectivament.
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Cost laboral per treballador i mes a les comunitats autonomes. 2017
(% de variaci6 anual)

Navarra
Castella-La Manxa
Balears
Galicia
Valéncia
Asturies

La Rioja
Cantabria
Arago6

Pais Basc
Canaries
Mitjana estatal
Madrid
Catalunya
Andalusia
Extremadura
Castellai Lleé
Mdrcia

Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).

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

Cost per Cost per hora
treballador i mes de treball efectiva
2016 2017 2016 2017
Catalunya
Cost laboral total 0,1 -0,3 0,5 -0,2
Cost salarial 0,0 -0,3 0,4 -0,1
Cost salarial ordinari -0,2 0,2 0,2 0,2
Cost salarial extraordinari 1,1 -3,0 1,0 2,1
Cost laboral no salarial 0,3 -0,4 0,8 -0,4
Hores pactades -0,3 0,1
Hores efectives de treball -0,4 0,0
Espanya
Cost laboral total -0,4 0,2 -0,1 0,1
Cost salarial -0,3 0,1 0,1 0,0
Cost salarial ordinari -0,2 0,2 0,2 0,0
Cost salarial extraordinari -0,5 -0,2 -0,5 0,2
Cost laboral no salarial -0,8 0,5 -0,5 0,3
Hores pactades -0,2 0,1 - -
Hores efectives de treball -0,3 0,1 - -

Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).
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Durant el 2017, el nombre d’hores efectives de treball per treballador
es va mantenir gairebé estable tant a Catalunya com al conjunt de
I’'Estat; amb una variacio del 0,0 % i 0,1 % respectivament. Aixi, els
costos laborals per hora treballada a Catalunya es van situar el 2017 en
21,0 euros, un 0,2 % menys que el 2016 (al conjunt estatal van
augmentar un 0,1 %).

La pauta de moderacid en els costos laborals s’estén a tots els sectors
productius. A Catalunya els costos de la construccid i els serveis
retrocedeixen el 2017, amb una variacio del -0,9 % i del -0,3 %,
respectivament. Els costos de la industria, en canvi, augmenten un
0,3% interanual. En el conjunt de I'Estat, I’evolucié dels costos laborals
és lleugerament meés expansiva en tots els sectors. Per la seva banda,
I'evolucio seguida pels costos salarials ordinaris per treballador i mes
és forca semblant a la dels costos laborals per treballador i mes. Tambeé
es fa palesa una similitud més gran entre les dades de Catalunya i les
del conjunt de I'Estat.

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

Catalunya Espanya
2016 2017 2016 2017

Costos laborals per treballador i mes

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

Total -0,2 0,2 -0,2 0,2
IndUstria 0,0 0,7 0,2 0,6
Construccio 1,8 -0,2 -1,4 0,0
Seneis -0,3 0,2 -0,2 0,1

Font: Enquesta trimestral del cost laboral (INE).

L’augment salarial pactat fins al mar¢ és de I’1,58 %, lleugerament
per sobre del registrat el 2017 (1,52 %)

Els convenis col-lectius que s’han registrat fins al mar¢ presenten un
increment de les tarifes salarials de I'1,58 %, un augment que se situa
molt proper al que es va pactar en el conjunt de I'any 2017 (de

I'1,52 %). Aquest avenc de les tarifes salarials es concentra als convenis
pactats en I'ambit sectorial on els increments son de I'1,62 %. Per la
seva banda, els convenis d’empresa registren un creixement de tarifes
de I'1,04 %.
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Aquesta dinamica de les tarifes salarials podria guanyar intensitat
després del 11 Acord per a la millora de I'ocupacio publica i les
condicions de treball. El passat 9 de marg les organitzacions sindicals
(CCOO, UGT i CSI-F) i el Ministeri d’'Hisenda i Funcié Pablica van
acordar un marc pluriennal d’increment dels salaris dels empleats
publics per al periode 2018-2020. Aquest marc contempla una part
fixa, una part variable vinculada al creixement del PIB, i una part
vinculada a altres complements, d’entre els quals en destaca un de
relacionat amb el compliment de I'objectiu d’estabilitat pressupostaria
I'any 2020. Per a I'any 2018 es va fixar un augment minim de 1I'1,95 %,
per a I’'any 2019 un augment entre el 2,5 % i el 2,75 %, mentre
I'increment per a I'any 2020 oscil-la entre el 2,30 % i el 3,85 %. Aixi
doncs, en aquest trienni es planteja una millora retributiva que se
situa, en termes acumulats, entre el 6,9 % i el 8,8 %.

El nombre d’acords col-lectius registrats fins al mar¢ augmenta gairebé
un 13,4 % en relacio amb el mateix periode de I'any anterior, a
consequeéncia del notable creixement dels convenis d’empresa. El
nombre de treballadors afectats en la negociacio col:-lectiva també
creix, amb més intensitat als convenis pactats en I'ambit d’empresa.

Increments salarials pactats a Catalunya segons I'ambit de negociaci6
(% de variaci6 interanual)

Treballadors  Increment salarial

Acords col-lectius afectats pactat (%)

De gener a marg del 2017
Empresa 138 24.172 0,88
Sector 41 386.375 1,39
Total 179 410.547 1,36

De gener a marg del 2018
Empresa 161 30.494 1,04
Sector 42 400.135 1,62
Total 203 430.629 1,58

Font: Ministeri d'Ocupaci6 i Seguretat Social.
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6.

Ambits monetari, financer i
borsari

El BCE manté en la seva darrera reunio d’abril els tipus a minims
| 'objectiu de reduir la compra d’actius a partir del setembre.

El Consell de Govern del BCE en la darrera reunio del 26 d’abril va
decidir mantenir els tipus d’'interés de referencia sense modificacions
des la darrera baixada del mes de marg¢ 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. L’expectativa
és que els tipus d’interés romanguin a nivells molt baixos possiblement
fins a entrat el 2019 en funci6 de I'evolucio de les dades d’inflaci6. Pel
que fa a les operacions de compra d’actius, I'entitat emissora europea
es va reafirmar en el compromis d’allargar-la fins al mes de setembre o
més enlla si fos necessari.

Pel que fa a la Reserva Federal dels Estats Units en la reunio del 22 de
mar¢ va acordar apujar els tipus de referéncia en un quart de punt. El
nou rang de tipus se situa ara entre 1'1,50 — 1,75 %. El nou President
Jerome Powell va afirmar que I’economia esta en el punt millor dels
darrers 10 anys, fet que justificava els increments de tipus. En aquesta
mateixa linia, la majoria dels membres de la FED consideren possible
dues pujades més aquest any i tres el 2019. A curt termini, pero, en la
propera reunio de la FED que s’esdevindra el 2 de maig no s’espera
una nova pujada, que tindria lloc probablement el mes de juny.

Augmenta I'estoc de financament de I’economia espanyola, amb
un creixement del finangament a empreses, un alentiment de la
caiguda en el crédit a les llars i una estabilitzaci6 en el credit al
sector public

L’estoc de financament de I'economia espanyola a empreses i llars va
frenar el seu descens I’ any 2017, fins a un -0,1 % (enfront d’un retrocés
del 0,8 % el 2016). Tot i aquesta millora, aquesta taxa continua
negativa, mentre que al conjunt de la zona euro I'estoc de finangcament
augmenta. Durant el primer trimestre del 2018 la taxa ha tornat a
xifres més negatives, del -0,8 %. Per sectors institucionals la situacio és
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diversa. En el cas de les empreses I'estoc de crédit a finals del 2017 es
va situar en terreny positiu, 0,3 %, mentre que el finangcament a les
llars va frenar la caiguda tot i mantenint-se en terreny negatiu, -0,6 %.
Fins al marg del 2018 el financament a les societats no financeres ha
tornat a caure i el financament a les llars ha millorat lleugerament en
termes interanuals, amb unes taxes del -1,0 % i -0,4 % respectivament.
Finalment, en el financament a les administracions publiques, les
dades mostren un nou increment del nivell de finangament a finals del
2017, del 3,4, que passa al 3,8 % el febrer (darrera dada disponible).

Per instruments, a finals del 2017 s’observava en el cas del finangament
a les societats no financeres una estabilitat en la reduccié del credit
bancari (-0,6%), un notable augment del finangament amb valors
diferents d’accions (7,5%) i una millora del financament exterior
(-0,1%) respecte de mesos anteriors. El primer trimestre del 2018
I'’evolucié ha estat negativa en tots els instruments excepte en el
financament en valors representatius de deute que ha augmentat un
2,5 %. Pel que fa a les llars, durant el primer trimestre el financament
de I habitatge millora la taxa de desembre del 2017 en tres décimes i se
situa en el -2,5 %, al mateix temps que augmenta en la resta d’usos.

Financament als sectors no financers de I'’economia espanyola.
(% de variacio 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 0,3 -0,6 -0,1 3,4 1,3
20181 -1,0 -0,4 -0,8 3,8 1,2

! Dades referides al mes de marg, excepte en el cas de les administracions publiques i el total que son referides al mes de febrer .
Font: Banc d'Espanya.

El flux de nou credit de les entitats de credit i EFC concedit a les
pimes s’accelera i també millora forca I’adrecat a les llars.

Segons dades del Banc d’Espanya relatives al conjunt de I'economia
estatal, el nou crédit concedit per les entitats de credit i les entitats
financeres de crédit (EFC) per operacions de menys d’'1 mili6é d’euros
(assimilat al concedit a les pimes) va augmentar un 8,3 % en termes
interanuals durant I'any 2017 (5,5 punts percentuals més del que ho va
fer I'any anterior). Fins al febrer d’enguany en termes interanuals el
credit ha crescut un 17,3 %. Pel que fa als nous credits de més d’'un
milié d’euros (que s’assimila al concedit a les empreses grans), el
volum concedit va augmentar un 1,6 % a finals del 2017 (taxa que
contrasta amb la caiguda del 32,8 % de I'any anterior). Fins al febrer
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del 2018 el creixement ha estat del 12,4%; en qualsevol cas cal tenir en
compte que les empreses que utilitzen aquest segment de credit, poden
tenir accés en molts casos a altres fonts de financament. En el cas de
les llars, la concessi6 de credit per habitatge va créixer un 3,6 %
interanual el 2017, mentre que el crédit al consum va augmentar un
15,9 %, registres en tots casos inferiors als obtinguts I'any anterior

(5,0 % i 28,4% respectivament). Els dos primers mesos del 2018 el
creixement ha estat del 17,2 % i del 27,2 %, respectivament.

Segons I'Enquesta sobre Préstecs Bancaris d’abril del 2018 que publica
el Banc Central Europeu i que informa sobre I'evolucio de les
condicions de I'oferta i la demanda de credit, els criteris d’aprovacié de
préstec a les llars es van relaxar el primer trimestre del 2018 tant a
I'Estat espanyol com a la zona euro. Pel que fa a les empreses, els
criteris de concessio van mantenir-se estables a I'Estat espanyol i van
millorar a la zona euro. La demanda de crédit de les llars va créixer a
les dues arees i la d’empreses va romandre estable a I'Estat i va
augmentar a la zona euro.

Pel que fa a I'accés als mercats financers per part de les entitats de
credit, no hi hauria hagut canvis significatius des de la darrera
enguesta en la que les entitats havien percebut certes millores.

Finalment, el programa de compra d’actius del BCE hauria seguit
contribuint a millorar la liquiditat i les condicions de financament de
les entitats tant a I'Estat espanyol com a la zona euro i, en paral-lel, al
relaxament en la concessio de préstecs, si bé hauria tingut un impacte
negatiu en la rendibilitat.

L'estoc de credit privat a Catalunya es veu afectat pel trasllat de
seus d’algunes empreses a altres CA

L’estoc del credit adrecat a Catalunya que roman als balancos de les
entitats de diposit es va veure fortament reduit durant el 2017. Aixo va
ser causat en bona part per I'efecte estadistic que van suposar els
canvis de domicili social d’algunes empreses. La territorialitzacié que
en fan les entitats financeres es realitza en funciod de la seu social del
deutor i si aquest la canvia durant I'any, el credit passa a
comptabilitzar-se on és la nova seu. Degut a aixo0, a finals del 2017 la
reduccio de I'estoc de credit privat comptabilitzat a Catalunya va ser
d’'un 8,1 % (una reducci6 forca més alta que a escala estatal, de I'1,9 %).
El crédit de les administracions publiques va continuar caient a una
taxa similar, tant a Catalunya (-11,7 %) com al conjunt estatal (-11,4 %).
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Evolucio de I'estoc de créedit de les entitats de diposit
(% de variaci6 interanual)

Catalunya Espanya

Credit Total Credit Privat! Crédit ales AP Crédit Total ~ Crédit Privat Crédit 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
1r trimestre 2017 -5,5 -4,5 -20,3 -2,7 -2,4 -7,7
2r trimestre 2017 -1,6 -0,3 -21,3 -3,7 -3,0 -12,6
3r trimestre 2017 0,1 1,2 -17,8 -3,1 -2,4 -12,1
4t trimestre 2017 -8,3 -8,1 -11,7 -2,5 -1,9 -11,4

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

Font: Banc d'Espanya

S’alenteix el retrocés del credit viu per a activitats productives i
es modera la desacceleracio en les persones fisiques

L’evolucio del credit viu a escala estatal que hi ha als balancos de les
entitats de credit i les EFC permet observar amb més detall I'’evolucio
de I'estoc de credit viu per finalitats. L'evolucio de I'estoc del credit
reflecteix el resultat dels fluxos del nous credits concedits (que
I'augmenten) i dels fluxos de credits amortitzats (que el disminueixen).
Aixi, s’observa que durant el 2017 la reduccio de I'estoc de credit al
conjunt estatal va ser inferior al del 2016, fet que cal imputar-lo en
bona part, a 'augment del flux de credit nou. L’estoc de credit per
activitats productives es va reduir el 2017 un 2,2 % (enfront d’'un 6,1 %
el 2016). A la construccio la reduccio va ser més intensa (del 13,2 %), a
I'igual que a la promocié immobiliaria (del 8,9 %). En el cas dels
serveis i la industria I'estoc del crédit a finals del 2017 augmentava (un
0,2 % i un 0,7 %, respectivament) reflectint el predomini del nou credit
concedit sobre el desendeutament de les empreses.

Pel que fa a I'estoc de crédit a les persones fisiques, a finals del 2017
continua baixant (un 0,9 % interanual), amb un comportament
diferenciat de la part del crédit viu per a I'adquisicié i rehabilitacié
d’habitatge que disminueix (un 2,5 %) de la part del crédit viu destinat
a la compra de béns de consum durador, que accelera el seu
creixement fins al 21 %.
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Evolucié de I'estoc de crédit privat! per finalitats
(dades de I'economia espanyola, % de variacié interanual)

Activitats productives Persones fisiques

Béns de

Promocié 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
1r trimestre del 2017 -2,9 -1,5 -1,0 -9,0 -7,8 -1,5 -2,8 13,6
2r trimestre del 2017 -3,6 0,8 -3,1 -13,4 -6,7 -1,4 -2,8 10,1
3r trimestre del 2017 -2,8 2,2 -1,1 -14,0 -8,8 -1,3 -2,7 16,3
4t trimestre del 2017 -2,2 0,7 0,2 -13,2 -8,9 -0,9 -2,5 21,0

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

% Sense promoci6 immobiliaria.

4 Adquisicié i rehabilitacié d'habitatge.

Font: Banc d'Espanya

La morositat segueix lentament a la baixa

La taxa de morositat del credit concedit per les entitats de crédit i per
les EFC al sector privat de 'economia espanyola va continuar baixant
el 2017 fins al 7,8 %. La taxa de morositat de les activitats productives
se situava encara a finals del 2017 a cotes elevades, del 10,3 %,
llastrada per la mora de la construccié. Tot i aixo cal dir que la taxa de
morositat del conjunt de les activitats productives va disminuir el 2017,
al contrari de la taxa de les persones fisiques que tant sols va cedir una
decima en relacié amb el 2016.

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

Activitats productives Persones fisiques
Acti- Béns de
\vitats Promoci6 consum

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

2014 12,5 185 12,3 12,8 10,9 32,6 36,2 6,8 5,9 57
2015 10,1 14,6 10,1 10,9 8,9 30,0 27,5 5,6 4,9 4,2
2016 9,1 13,1 9,1 8,9 8,0 29,1 255 5,5 4,7 3,3
1r trimestre del 2017 8,8 12,4 8,9 8,7 7,7 27,2 241 5,5 4,8 3,3
2r trimestre del 2017 8,4 11,6 8,2 8,6 7,3 27,6 21,5 54 4,7 2,8
3r trimestre del 2017 8,3 11,1 8,0 8,9 7,4 24,0 20,3 5,5 4,7 3,5
4t trimestre del 2017 7,8 10,3 7,5 8,6 6,8 24,1 18,1 5,4 4,8 2,9

! Sense construccié.

2 Sense promocié immobiliaria.

% Adquisici6 i rehabilitacié d'habitatge.
Font: Banc d'Espanya
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L’estalvi privat s’orienta cap a diposits a la vista i d’estalvi, i cap
als fons d’inversid, a costa dels diposits a termini

A finals del 2017, el volum de diposits bancaris de Catalunya en els
balancos de les entitats de diposit va caure amb forca a causa de la
sortida de diposits que hi va haver a Catalunya el darrer trimestre de
I'any. 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 aquest motiu si un client trasllada el 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 és la sucursal bancaria de destinacio.

Aixi, a finals del 2017, les dades facilitades pel Banc d’Espanya
registren una disminucio dels diposits bancaris del sector privat
resident a Catalunya del 17,3%, quan a escala estatal van créixer un
0,5 %. En el cas de les administracions publiques els diposits van
augmentar un 16,3 % a Catalunya i un 14 % a Espanya.

El fet que els tipus d’interés continuin en minims historics (sense que
s’esperin canvis a curt termini) penalitza la rendibilitat de I'estalvi.
Aixo0 esta facilitant 'augment dels fons d’inversié com alternativa als
diposits bancaris, perque son meés rendibles pero també tenen meés
marge de risc. Dins dels diposits bancaris també es produeixen canvis
en la seva composicio, que estan premiant opcions mes liquides, com
els diposits a la vista o d’estalvi, mentre que els diposits a termini
perden protagonisme.

Evolucio dels diposits a Catalunya
(milers de milions d'euros)
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El patrimoni dels fons d’inversio mobiliaris (amb dades del conjunt
estatal) ha anat guanyant terreny i a finals de mar¢ mostra un
creixement del 9,9 % interanual, al mateix temps que un augment del
18,5 % del nombre de particips. Pel que fa a les societats d’inversié de
capital variable (SICAV’s), el 2018 segueixen mostrant una caiguda del
patrimoni: del 5,5 % interanual els tres primers mesos. El nombre
d’accionistes també ha baixat un 7 % 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 SICAV's es va reduir (un 2,2 %).

Patrimoni i particips/accionistes dels FIM i de les SICAV a 31/03/2018

Patrimoni Variacio Particips / Variacio

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

FIM 269.032,0 9,9 11.067.319 18,5
SICAV 31.417,0 -5,5 434.782 -7,0

Font: INVERCO

En el que portem d’any els fons que han incrementat més el seu
patrimoni son els de renda variable nacional i els globals: un 14,8 % i
un 11,9 % respectivament; mentre que els monetaris han perdut un
7,3 % del seu patrimoni. Les baixes rendibilitats dels actius sense risc
segueixen impulsant el traspas d’estalvis de fons amb volatilitat
practicament nul-la a fons més arriscats.

Augmenta la riquesa financera neta de les llars

Segons les darreres dades del Banc d’Espanya durant el 2017 van
augmentar els actius financers en mans de les llars, al mateix temps
gue va prosseguir el procés de reduccio de I'endeutament. Aixo va
permetre un increment de la riquesa financera de les llars, que va
augmentar un 3,8 % interanual.

Els actius financers de les llars estan formats principalment per efectiu
i diposits bancaris (39,9 %), per participacions de capital directes
(25,6 %), per participacions en fons d’inversié (14,6 %) i per
assegurances i plans de pensions (16,4 %). Les variacions interanuals
son poc significatives tot i que al llarg dels darrers anys el creixement
de I'efectiu s’ha estancat i les participacions en capital han augmentat.
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Evolucio dels actius i passius financers de les llars
(milers de milions)
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Distribucio6 dels actius financers de les llars el 2017
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Les borses registren pérdues el primer trimestre pero milloren
amb forca el mes d’abril

La principal caracteristica dels mercats borsaris a I'inici d’aquest 2018
va ser el retorn de la volatilitat. Les borses van comencar I'any amb
signe positiu tancant el mes de gener amb guanys. Diferents factors
van incidir a un gir que va portar els mercats de renda variable a tancar
el trimestre amb clares pérdues, de les que s’han comengat a recuperar
el mes d’abril. Entre aquests factors cal esmentar, els primers indicis
del que podria ser una guerra comercial iniciada per I'administracio
Trump, la inestabilitat a I'Orient Mitja a causa d’un conflicte siria i el
repunt dels rendiments del deute nord-america a llarg termini.

Aixi, 'Eurostoxx-50, que és I'index de referencia de la zona euro i que
conté les seves 50 empreses mes grans per capitalitzacioé borsaria, va
tancat el primer trimestre de I’'any amb una perdua del 4,1 %, el CAC-
40 frances del 2,7 % i el DAX alemany del 6,4 %. EI FTSE-MIB italia, es
I’Gnic gran index europeu gue va tancar amb guanys, concretament del
2,6 % i el FTSE-100 britanic, afectat per una lliura a I'alca, va perdre un
8,2 %.

Per la seva part, L'IBEX-35 va patir unes perdues del 4,4% en el
trimestre empes sobretot pel sector bancari. Si bé I'any passat,
I'IBEX-35, especialment en el segon semestre va desacoblar-se dels
guanys de la resta d’indexs europeus, aquest inici del 2018 segueix la
tonica general de perdues.

Evolucio dels indexs europeus
(Base 31/12/2016 = 100)
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Als Estats Units tant el Dow Jones d’Industrials, que reflecteix el
comportament de les 30 empreses industrials més representatives dels
Estats Units, com I'S&P500, que inclou 500 de les empreses meés grans
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de la borsa de Nova York per capitalitzaci6 borsaria, van tancar el
trimestre amb pérdues del 2,5 % i de I'1,2 %, respectivament. El
Nasdaq Composite, malgrat la forta volatilitat que ha patit el sector
tecnologic i I'escandol sobre la filtracio de dades privades amb
finalitats electorals dels usuaris de Facebook, va obtenir uns guanys del
2,3 %. Al seu torn, I'index nip6 perd un 5,8 %.

Rendibilitats dels principals indexs borsaris internacionals

2017 2018 Acumulat de l'any

Fins al 2n Fins al 3r Fins al 4t Fins allt fins al 30 d'abril

trimestre  trimestre  trimestre trimestre del 2018

Euro Stoxx 50 Zona euro 4,6 9,2 6,5 4,1 0,9
CAC 40 Franca 53 9,6 9,3 -2,7 3,9
Dax Xetra 30 Alemanya 7,4 11,7 12,5 -6,4 -2,4
FTSE 100 Regne Unit 2,4 3,2 7,6 -8,2 -2,3
FTSE MIB 40 Italia 7,0 18,0 13,6 2,6 9,7
IBEX 35 Espanya 11,7 11,0 7,4 -4,4 -0,6
Dow Jones Industrial Av EUA 8,0 13,4 25,1 -2,5 -2,2
S&P-500 EUA 8,2 12,5 19,4 -1,2 -1,0
Nasdaq Comp. EUA 14,1 20,7 28,2 2,3 2,4
Nikkei 225 Japo6 4,8 6,5 19,1 -5,8 -1,3

Font: Bloomberg

En canvi, el mes de d’abril d’enguany ha estat un mes molt positiu pels
mercats de renda variable europeus que han experimentat guanys
generalitzats impulsats pels bons resultats empresarials i la perdua de
forca de I'euro en les darreres dues setmanes. Aixi, I'IBEX-35 ha
guanyat un 3,96 %, I'Eurostoxx-50 un 5,21 %, el FTSE-100 britanic un
6,42 % i el DAX alemany 4,26 %. Als Estats Units el mes d’abril ha
portat guanys molt més moderats a causa de la forta pujada dels
rendiments del deute i la guerra comercial amb la Xina. L’'S&P-500 ha
guanyat un 0,27 % i el Nasdaq Composite, representant del sector
tecnologic, un 0,04%.

ElI BCN Mid 50 comenca I’any amb resultats positius a diferencia
de laresta d’indexs de les borses espanyoles

Els indexs de les quatre borses espanyoles van comencar I'any girant a
la baixa. L’'index principal de la Borsa de Barcelona, el Barcelona
Global 100, va caure un 3,6%, tres decimes percentuals menys que
I'index General de la Borsa de Madrid, i el mateix percentatge que
I'index General de la Borsa de Valéncia. L'index Bilbao 2000 ha estat el
gque experimenta un resultat pitjor amb una caiguda del 4,7%.
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Rendibilitats dels principals indexs borsaris internacionals
(% de variacié acumulat per trimestres del 2017)

Valor a 30 2017 2018 Acumulat de I'any

d'abril del 2n 3r 4t 1t fins al 30 d'abril del

2018 trimestre trimestre  trimestre trimestre 2018

IBEX-35 9.980,6 11,7 11,0 7,4 -4,4 -0,6
Barcelona Global 100 814,7 11,0 10,5 7,3 -3,6 0,3
Bilbao 2000 1.566,8 10,5 8,6 5,9 -4,7 -0,7
IGBM (Madrid) 1.012,6 11,5 11,1 7,6 -3,9 -0,3
IGBV (Valéncia) 1.298,4 9,6 8,7 6,6 -3,6 15
BCN MID 50 24.820,2 14,5 9,9 16,0 4,9 8,1
FTSE Latibex All Share 2.288,7 -0,7 11,7 9,0 11,1 15,9

Font: Bloomberg

Pel que fa al BCN Mid 50 i el FTSE Latibex All Share, els resultats sén
més positius que la resta d’indexs. El primer és I'index creat per la
Borsa de Barcelona representatiu del segment mitja del mercat de
valors espanyol, mentre que el segon és I'index del mercat borsari de
valors llatinoamericans. A causa de la seva diferent composicio, que
també comporta uns nivells més elevats de risc, el tancament del
trimestre va ser positiu, guanyant un 4,9 % i un 11,1 %, respectivament.

El segon trimestre de I'any també ha comencat bé per als indexs de la
borsa espanyola, el Barcelona Global 100 ha obtingut una
revaloritzacio del 4,1 %, I'index de la borsa de Bilbao del4,17 %, el de
Valencia un 5,26 % i el de Madrid un 3,75 %. ElI FTSE Latibex All Share
ha guanyat el mes d’abril un 4,35 %.

Tots els indexs sectorials llevat de la metal-lGrgia experimenten
perdues el primer trimestre de I'any

El 2017 va ser un any de rotacio de resultats sectorials dins de la Borsa
de Barcelona. De forma general els sectors que el 2016 van tancar amb
rendibilitats negatives, el 2017 ho van fer amb rendibilitats positives, i
alainversa. El primer trimestre del 2018 segueix la mateixa tonica i de
fet, tenint en compte que el primer trimestre del 2017 tots els sectors
van experimentar guanys, el primer trimestre d’enguany tots els
sectors pateixen perdues menys la metal-lurgia que puja un 3,0 %.

Destaquen a la baixa els téxtils i papereres (-12,1 %) i el comerg i
finances (-10,2 %). Les eléctriques perden un 7,0 % i els ciments,
construccid i immobiliaries un 5,2 %. La resta de sectors experimenten
pérdues moderades de I'1,6 % en el cas del sector de I'alimentacio,
agricultura i forestal, de I'1,4 % el quimic i del 0,1 % el de serveis i
diversos.
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Alimentacio, agricultura i forestal
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Font: Borsa de Barcelona.

Rendibilitat dels indexs sectorials de la Borsa de Barcelona
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La Borsa de Barcelona representa el 24,8% de la negociacio total
de les quatre borses estatals

El volum de contractacio de la Borsa de Barcelona durant el primer

trimestre del 2018 ha estat de 36.293,8 milions d’euros, un 14,0 %

menys que el primer trimestre del 2017. La baixada de la negociaci6 en
accions, I'actiu més negociat amb diferéncia a la Borsa de Barcelona, és

el gue ha impactat més en el volum total negociat.

Volum efectiu de contractacié a la Borsa de Barcelona

(Dades trimestrals acumulades dins de cada anys)

Variacio

Milions d'euros interanual

2017 2018

Tipus de valor 1r trimestre  2r trimestre  3r trimestre  4r trimestre 1r trimestre 1r trimestre
Efectes publics 480 795 1.382 1.852 151,5 -68,5
Obligacions 3 44 44 44 0,0 -100,0
Accions 41.357 99.772 128.558 166.410 35.888,9 -13,2
Fons 226 362 448 636 110,5 -51,2
Warrants 33 53 70 102 35,1 7,1
Drets 90 193 594 687 107,8 20,4
Segon Mercat 0 0 0 0 0,1 89,3
Total 42.189 101.219 131.096 169.731 36.293,8 -14,0

Font: Borsa de Barcelona
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El pes de la renda variable durant el primer trimestre del 2018 sobre el
total de la contractacié de la Borsa de Barcelona se situa en un 99,6 %.
Respecte el primer trimestre del 2017, el volum de contractacié a la
Borsa de Barcelona respecte del total de les quatre borses s’ha reduit
1,6 punts percentuals, fins al 24,8 %, i també s’ha reduit a Madrid, 1,1
punts percentuals. Les beneficiades de les davallades han estat les
borses de Bilbao i de Valéncia amb un augment de 2,6 i 0,1 punts
percentuals, respectivament.

La negociacio al mercat de deute public de Catalunya continua
disminuint

La negociacio acumulada el primer trimestre del 2018 al mercat de
deute public de Catalunya és un 68,5 % inferior a la del mateix periode
de I'any passat; al mateix temps el nombre d’operacions s’ha reduit un
39,2 %. Aquest mercat representa només un 0,4 % del total negociat a
la Borsa de Barcelona durant el primer trimestre del 2018, percentatge
inferior al del 2017 (1,1 %).

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

1r trimestre 2017 186 -62,1 480,4 -40,6
2n trimestre 2017 322 -69,6 795,4 -49,2
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

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
préstecs i linies de crédit, derivats principalment dels nous
mecanismes de finangament a carrec del Fons de Liquiditat
Autonomica (FLA).

A 31 de marg de 2018, el nominal admes a negociacio era de 4.961,59
milions d’euros i estava representat per 20 emissions de bons i
obligacions i 5 de pagarés.
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7.
El sector public

En aquest capitol s’analitzen les dades consolidades de I'execuci6
pressupostaria del conjunt del sector public administratiu de la
Generalitat, que inclou I’Administracio general, el Servei Catala de la
Salut i les entitats autonomes administratives. S'incorpora també en
aquestes dades 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 no forma
per tant part del sector public administratiu. D’altra banda, la
informaci6 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 funcié
pagadora.

L’exercici 2018 s’ha iniciat en una situacio de prorroga pressupostaria.
La convocatoria d’eleccions al Parlament de Catalunya del dia 21 de
desembre del 2017 va fer impossible la presentacié del Projecte de llei
de pressupostos de la Generalitat de Catalunya per al 2018 dins del
terminis necessaris. Les condicions de la prorroga estan recollides a la
Instruccio 1/2017, de 12 de desembre, conjunta de la Direccio general
de Pressupostos i la Intervencio general, per la qual s’estableixen els
criteris d’aplicacio de la prorroga dels pressupostos de la Generalitat de
Catalunya per al 2017, mentre no entrin en vigor els del 2018.

El 2018, les bestretes de model de finangcament creixen un 3,7 %

El primer trimestre del 2018, els ingressos no financers de la
Generalitat en aquest periode han estat de 5.214 milions d’euros, un
2,4 % més que I'any passat en el mateix periode.

El gruix dels ingressos pressupostaris de la Generalitat son les
bestretes a compte del model de finangament, de les quals I'import
recollit al pressupost inicial correspon a les previsions que el Ministeri
d’Hisenda i Funcio6 Publica va facilitar el juliol del 2017, pero la
prorroga dels Pressupostos Generals de I'Estat (PGE) del 2017 al 2018
ha establert uns imports menors, que seran els que s’ingressaran fins
gue no s’aprovin els PGE per al 2018. De gener a mar¢ s’han liquidat
per aquest concepte un total de 4.210 milions d’euros, un 3,7 % més
gue el primer trimestre del 2017.
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D’altra banda, el retorn de les liquidacions negatives del model de
finangament dels anys 2008 i 2009 ha estat de -31 milions d’euros fins
al marc, import igual als anys anteriors.

De la resta d’ingressos de la Generalitat, els ingressos impositius
disminueixen un 5,1 % afectats per un major import pendent de
comptabilitzar (que si es tingués en compte, faria créixer aquests
ingressos un 0,2 %). Les transferéncies augmenten un 31,9 %; la major
part d’aquest increment correspon a una donacio realitzada per una
fundacid privada destinada a operacions de capital, mentre que la resta
son basicament transferencies del Programa d’ocupacio juvenil a
Catalunya i del FEADER.

Estat d'execucio del pressupost d'ingressos de la Generalitat* per conceptes.
A 31 de marg¢ de 2018 (milions d'euros)

Pressupost  Drets liquidats % de variacio

inicial (DL) (DL 2017/2018)
Ingressos de bestretes del model de finangcament 17.617 4.210 3,7
Liquidacions i avangaments del model finangament 1.494 -31 -
Altres ingressos impositius 3.578 658 5,1
Taxes i altres ingressos 788 153 -24.9
Altres transferéncies 1.461 208 31,9
Ingressos patrimonials 49 10 -7,5
Alienaci6 dinversions - 8 -
Total ingressos no financers 24.987 5.214 2,4

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

Per capitols pressupostaris, els impostos directes creixen un 3 % i els
indirectes un 4,7 %, impulsats per les bestretes del model de
financament. Les taxes i altres ingressos, en canvi, es redueixen un
24,9 % pel descens dels ingressos per a la prestacié de serveis d’atencio
a usuaris de programes socials i de les multes i sancions. Durant el
primer trimestre de I'any les transferéncies corrents sén practicament
nul-les; enguany, en comparacié amb I'any anterior, destaca que la
bestreta del fons de garantia dels serveis publics fonamentals, amb
signe negatiu, té un import un 34,3 % superior, a causa de I'increment
de I'aportacio de la Generalitat.

Els ingressos patrimonials disminueixen un 7,5 %;els drets liquidats
per a I'alienacio d’'inversions reals son de 8 milions d’euros per la
venda d’edificis, i els de les transferéncies de capital, de 58 milions.
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Estat d'execucio6 del pressupost d'ingressos de la Generalitat* per capitols.
A 31 de marg del 2018 (milions d'euros)

Pressupost  Drets liquidats % de variacio

inicial (DL) (DL 2017/2018)
Impostos directes 10.587 2.244 3,0
Impostos indirectes 12.222 2.743 4.7
Taxes i altres ingressos 788 153 -24,9
Transferencies corrents 1.300 -1 -100,7
Ingressos patrimonials 49 10 -7,5
Alienacio dinversions - 8 -
Transferéncies de capital 41 58 -
Total operacions corrents 24.946 5.149 1,2
Total operacions de capital 41 66 -
Total ingressos no financers 24.987 5.214 2,4

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

El major ritme de comptabilitzacio d’algunes partides impulsa
I’execucio de la despesa

El primer trimestre del 2018 les obligacions reconegudes per despeses
no financeres van ser de 5.785 milions, import un 10 % superior al del
mateix periode I'exercici anterior.

El principal increment té lloc al capitol de transferencies corrents, que
augmenten un 17,5 %, i s’explica principalment pel major ritme de
comptabilitzacié d’algunes transferencies, en especial de la despesa
farmaceutica. En segon lloc, el capitol de remuneracions del personal
ha augmentat un 6,4 %, principalment per la contractacié de docents.
D’altra banda, cal tenir en compte que les dades de les remuneracions
del personal del primer trimestre del 2018 s’estan comparant amb un
periode del 2017 en que encara no s’havia comptabilitzat I'increment
retributiu (de I'1 % de I'any 2017), que no es va comencar a abonar fins
al juliol.

Pel que fa a les despeses de compra de béns i de serveis, s’ha produit
un augment d’un 4 %, principalment pel major ritme de
comptabilitzacié de la despesa en concerts sanitaris.

Els interessos del deute es mantenen estables, pero la variacio esta
condicionada pel calendari del deute.

Les operacions de capital augmenten amb forca: les inversions reals
creixen un 75,5 %, per un major ritme de comptabilitzacio, i les
transferencies de capital, un 127 %, per I'increment de determinades
transferencies a empreses publiques, universitats i corporacions locals.
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Estat d'execucio6 del pressupost
A 31 de marg¢ de 2018 (milions d'euros)

Obligacions

Pressupost  Credits reconegudes % de variacié

inicial  definitius (OR) (OR2017/2018)

Remuneracions del personal 7.532 7.551 1.692 6,4
Compra de béns corrents i seneis 7.727 7.787 1.784 4,0
Interessos 799 800 304 0,1
Transferencies corrents 7.215 7.551 1.831 17,5
Fons de contingéncia 330 330 - -
Inversions reals 587 644 86 75,5
Transferencies de capital 502 526 86 127,0
Total operacions corrents 23.604 24.018 5.612 8,6
Total operacions de capital 1.089 1.170 173 97,9
Total despeses no financeres 5.884 5.901 5.785 10,0

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

La recaptacio de la Generalitat creix un 4,4 %

La recaptacio dels impostos no és homogénia amb I'any anterior per
dos motius. D’'una banda, com s’ha comentat, el primer trimestre del
2018 hi ha un major proporcio d’'ingressos pendents d’aplicar, fet que
impulsa a la baixa la recaptacio. D’altra banda, hi ha diferencies de
calendari en alguns impostos. L'impost sobre begudes amb excés de
sucre, que no era vigent el primer trimestre del 2017, recapta 5 milions
i en canvi, 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 recaptacioé I'exercici anterior. A
diferencia del 2017, I'impost sobre estades en establiments turistics
encara no ha registrat la recaptacié del primer periode
d’autoliquidacio.

Tenint en compte aquest conjunt de fets, la recaptacié dels impostos de
la Generalitat durant el primer trimestre del 2018 presenta un
creixement del 4,4 %, amb una evolucié desigual segons I'impost. Els
impostos que augmenten la recaptacio son I'impost sobre successions i
donacions (28,3 %), la taxa del joc (20,2 %) i I'impost sobre actes
juridics documentats (2,5 %). Els tributs sobre el joc en linia i I'impost
sobre diposits en entitats de crédit recullen ingressos pendents de I'any
anterior, i la recaptacio de I'impost sobre I’emissio d’oxids de nitrogen
per I'aviacié comercial ha estat un 14,6 % superior a la de I'any
anterior. En canvi, la recaptacio ha caigut en els impostos sobre
transmissions patrimonials (-2 %), sobre determinats mitjans de
transport (- 5,4 %), el tram autonomic de I'impost sobre hidrocarburs
(-7,1 %), i sobre habitatges buits (-28,9 %).
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Recaptacio tributaria de la Generalitat
(Gener- marg de 2018)

'(\j/,lgijorgz % de variacio

2017/2018

l. sobre successions i donacions 140 28,3
I. sobre els habitatges buits 13 -28,9
l. grans establiments comercials 0 -100,0
l. sobre el patrimoni 8 18,0
l. transmissions patrimonials 340 -2,0
l. actes juridics documentats 123 2,5
l. operacions societaries 4 8,5
l. det. mitjans de transport 20 -5,4
Tram autonomic i. hidrocarburs 50 -7,1
l. estades establiments turistics 0 -95,4
l. provisié de continguts 0 -100,1
I. emissié de gasos a l'atmosfera per la indistria 0 -100,0
I. emissié d'Oxids de nitrogen per l'aviacié comercial 3 14,6
. diposits entitats de credit 6 -
Impost begudes ensucrades envasades 5 -
Impost risc mediambiental elements radiotoxics 0 -
Taxa sobre el joc 63 20,2
Tributs sobre el joc en linia 7 -
Gravamen de proteccié civil 0 -100,0
Total 783 4,4

Font: Intervencié General de la Generalitat de Catalunya.

La recuperacio de I'ocupacio i el consum impulsen la recaptacio
de I'AEAT

Fins al mar¢ de 2018, la recaptacio de I’Agencia Estatal
d’Administracio Tributaria (AEAT) a Catalunya ha augmentat un

9,9 %, mentre que en el total de les comunitats autonomes ho ha fet en
un 3,3%.

La recaptacio per I'lRPF ha augmentat un 5,8 % a Catalunya i un 6,3 %
en el conjunt de CA ; aquest creixement de la recaptacio s’explica,
principalment per la creacié d’ocupacio i per I'augment de les
retribucions mitjanes que ja s’apreciaven a finals de 2017. La
recaptacié de I'impost sobre societats no és representativa fins que no
s’'ingressi el primer pagament fraccionat a I'abril; de moment fins al
marg¢ la recaptacio a Catalunya mostra un increment del 41,6 %
respecte de I'any anterior, degut a la reduccio de les devolucions. La
recaptacié per IVA ha disminuit un 0,2 % a Catalunya i ha augmentat
un 2,7 % al conjunt de comunitats. Cal tenir en compte que aquesta
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evolucio esta afectada a la baixa, entre d’altres factors, pel canvi en el
sistema de gestio( en termes homogenis, I'augment de la recaptacio

total seria d’'un 3,6 %).

Finalment, els impostos especials creixen un 2,4 % a Catalunya, pero
disminueixen un 0,4 % en el total de comunitats autonomes, degut al

comportament irregular de I'impost sobre les labors del tabac.

Recaptaci6 tributaria de I'AEAT a Catalunya*

(Gener-marg de 2018)

% de Catalunya

% de variacié 2017/2018

sobre el total de Total de

Milions les comunitats les comunitats

d'euros autonomes  Catalunya autonomes?

IRPF 4,273 20,8 5,8 6,3
Impost sobre societats -796 18,3 41,6 -10,5
VA 4.359 22,3 -0,2 2,7
Impostos especials 381 8,2 2,4 -0,4
Impost sobre el trafic exterior 174 36,1 -6,2 2,6
Altres ingressos tributaris 319 17,2 -1,2 3,6
Total recaptacio tributaria 8.710 20,4 9,9 3,3

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

locals.

2 Inclou la recaptaci6 efectuada per les delegacions de IAEAT, 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.
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8.

Recull d'indicadors

Producte interior brut
(% de variaci6 interanual)

Any Trimestre
2015 2016 2017 3r 2017 4t 2017 1r 2018
Catalunya
PIB 3,8 3,6 3,4 3,4 3,5 33"
Demanda interna* 4,2 2,3 2,7 3,2 2,4 -
Demanda externa® -0,4 1,3 0,7 0,2 1,1 -
Espanya
PIB 3,4 3,3 31 31 31 2,9%
Demanda interna’ 3,9 2,5 2,8 3,0 3,2 -
Demanda externa® 0,4 0,7 0,3 0,1 0,1 -
Zona euro
PIB 2,1 1,8 2,3 2,7 2,7 -
Demanda interna* 2,0 2,2 1,9 1,9 1,4 -
Demanda externa® 0,1 0,4 0,4 0,8 1,3 -
Internacional
PIB de la UE-28 2,3 2,0 2,4 2,7 2,6 -
PIB dels EUA 2,9 15 2,3 2,3 2,6 2,9
PIB del Jap6 1,4 0,9 1,7 1,9 2,1 -
Comerg exterior
(% de variaci6 interanual)
Any Trimestre Mes
2015 2016 2017 2n 2017 3r2017 4t 2017 Des. 2017 Gen. 2017 Febr. 2017
Catalunya
Exportaci6 de béns 6,0 2,0 8,7 59 6,2 9,6 6,5 9,1 0,9
Importacié de béns 5,6 1,5 8,3 5,3 7,4 7,2 52 12,8 4.7
Espanya
Exportacié de béns 3,8 2,6 8,9 6,3 7,0 8,4 6,0 6,5 2,3
Importacié de béns 3,5 -0,4 10,5 7,4 9,7 8,6 3,6 8,9 0,3

A Dada avancada.

! 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 3r 2017 4t 2017 1r 2018 Gen. 2018 Febr. 2018 Marg 2018

Catalunya

index de produccié industrial? 26 31 37 4,9 7,7 - 4,2 3,9 -
Consum de ciment 6,2 51 - - - - - - -
Xifra negoci activitats de seneis 6,2 2,9 58 6,1 4,7 - 8,0 6,9 -
Vendes de comerg al detall® 3,2 2,7 -0,9 -0,3 -1,5 1,6 1,9 0,1 2,6
Importacions de béns de capital 15,5 4,2 6,7 3,8 0,2 - 2,5 - -
Espanya

index de produccié industrial? 3,3 1,6 29 2,8 5,2 - 0,1 3,1 -
Consum de ciment 6,1 -4,5 - - - - - - -
Xifra negoci activitats de seneis 4,9 4,0 6,4 5,4 5,9 - 7,4 6,7 -
Vendes de comerc al detall® 36 38 08 1,0 0,7 2,0 2,6 2,0 1,6
Importacions de béns de capital 21,2 5,8 7,8 4,3 51 - 5,8 - -

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

Any Trimestre Mes
2015 2016 2017 3r2017 4t 2017 1r 2018 Gen. 2018 Febr. 2018 Marg 2018

Catalunya

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

Poblacié activa -001 -04 -04 -0,3 0,1 -0,1 - - -
Poblaci6 ocupada 30 27 26 2,8 2,6 2,4 - - -
Poblacié en atur 9,9 -11,4 -12,6 -13,6 -11,1 -10,8 - - -
Taxa d'ocupaci6 (16-64 anys)* 58,7 60,5 62,1 62,8 62,6 62,1 - - -
Taxa d'atur* 22,1 19,6 17,2 16,4 16,5 16,7 - - -
Afiliacié a la Seguretat Social 32 29 35 3,5 3,5 3,5 3,5 3,3 3,9
Atur registrat -75 -8,6 -9,3 -8,8 -8,0 -7,5 -7,5 -7,5 -7,6
Zona euro

Ocupacié 10 17 15 1,6 1,6 - - - -
Taxa d'ocupaci6 (15-64 anys)* 64,5 65,4 66,4 66,8 66,8 - - - -
Taxa d'atur* 10,9 10,0 9,1 9,0 8,7 - - - -

'série original corregida d'efectes de calendari.

%En valors constants. Exclou estacions de servei.

Font: INE, Idescat; Agéncia Estatal d’Administraci6 Tributaria; Departament de Treball, Afers Socials i Families; Ministeri d’Ocupacio i
Seguretat Social; Eurostat i Banc d’Espanya.

72 Nota de Conjuntura Economica. 99 Abril de 2018 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



Preusi salaris

(% de variacio interanual)

Any Trimestre Mes
2015 2016 2017 3r2017 4t2017 1r2018 Gen. 2018 Febr. 2018 Marg 2018
Catalunya
index de preus de consum -0,2 0,1 2,2 2,0 1,7 1,2 0,9 1,4 1,5
Inflacié subjacent 0,9 1,1 1,3 1,6 1,1 1,2 1,0 1,3 1,4
index de preus industrials 2,7 -3,6 4.3 3,3 2,2 1,2 -0,2 1,5 2,3
Salaris pactats en conwvenis® 0,79 1,10 1,52 1,42 1,42 1,58 1,44 1,58 1,58
Cost laboral total® 07 01 -03 0,2 0,3 - - - -
Espanya
index de preus de consum -0,5 -0,2 2,0 1,7 1,4 1,0 0,6 1,1 1,2
Inflacié subjacent 0,6 0,8 1,1 1,3 0,8 1,0 0,8 1,1 1,2
index de preus harmonitzat -06 -0,3 2,0 1,8 1,6 1,1 0,7 1,2 1,3
index de preus industrials 21 31 44 33 2,6 0,9 0,0 1,2 1,3
Salaris pactats en convenis® 0,71 1,02 1,48 1,40 1,43 1,53 1,49 1,51 1,53
Cost laboral total® 06 -04 02 0,4 0,7 - - - -
Zona euro
index de preus harmonitzat 0,0 0,2 1,5 1,4 1,4 1,3 1,3 1,1 1,3
Inflacié subjacent 0,8 0,8 1,1 1,3 1,1 1,2 1,2 1,2 1,3
index de preus industrials 2,7 2,3 3,1 2,4 2,5 - 1,6 1,6 -
Altres
(% de variaci6 interanual, llevat dels casos indicats amb un asterisc)
Any Trimestre Mes
2015 2016 2017 3r2017 4t2017 1t 2018 Febr. 2018 Mar¢ 2018 Abr. 2018
Valor del tipus de canvi ($/euro)* 1,329 1,110 1,107 1,174 1,178 1,230 1,235 1,234 1,228
Preu del petroli ($/barril) -47,5 -17,0 25,3 15,2 27,0 24,6 19,5 28,6 40,4
Cotitzacio borsaria IBEX-35° 3,7 -7,2 -2,0 18,3 7,4 -8,2 3,0 -8,2 -6,9

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

%Cost per treballador i mes
% A final del periode..

Font: INE; Idescat; Departament de Treball, Afers Socials i Families; Ministeri d'Ocupaci6 i Seguretat Social, Eurostat i Banc d'Espanya.
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Requadre. Estat d’execucio dels
comptes de la Generalitat del
2017

Els pressupostos del 2017 es van publicar en la llei 4/2017, del 28 de
marg, de pressupostos de la Generalitat de Catalunya per al 2017. Fins
aleshores, el pressupost es va regir per una situacié de prorroga
d’acord amb el Decret 331/2016, de 20 de desembre, pel qual
s’establien els criteris d’aplicacio de la prorroga dels pressupostos de la
Generalitat de Catalunya per al 2015, mentre no entraven en vigor els
del 2017.

El déficit del 2017 se situa per sota de I'objectiu

El 2017, els comptes de la Generalitat de Catalunya van presentar un
deficit (després dels ajustos del Sistema de Comptes Europeu, SEC) de
1.243 milions d’euros, equivalent a un 0,56 % del PIB. Amb aquesta
xifra, el deficit acompleix I'objectiu del limit del 0,6 % del PIB assignat
pel Ministeri d’'Hisenda i Funcio Publica. L'import del deficit el 2017
s’ha reduit un 37 % en relacié amb I'any anterior.

El saldo pressupostari va ser de -1.115 milions, xifra que representa una
millora d’un 33,9 % respecte del 2016 gracies al bon comportament
dels ingressos, concretament pel creixement dels recursos del model de
finangament.

Dades basiques de I'estat d'execucié dels comptes de la Generalitat. 2017
(milions d'euros)

% de variacio

2016 2017 2016/2017
Ingressos no financers* 22.387 24.140 7,8
Despeses no financeres* 24.073 25.255 4,9
Saldo no financer* -1.686 -1.115 33,9
Ajustos SEC -288 -128 55,5
Deficit segons SEC -1.974 -1.243 37,0
% del deficit SEC en el PIB catala -0,92 -0,56 -

*Sector public administratiu i Institut Catala de la Salut.
Font: Sistemes Corporatius Econdmics Financers de la Generalitat de Catalunya.
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L’'aplicacio al saldo pressupostari dels ajustos comptables de la
metodologia del SEC va afegir 128 milions d’euros al déficit, resultat
d’un conjunt d’ajustos negatius, com les aportacions de capital i les
diferencies de comptabilitzacio de la prestacio de serveis sanitaris de
I'ICS al Catsalut, i positius, com el resultat de les empreses. En conjunt,
el valor d’aquests ajustos comptables és un 55,5% inferior als ajustos
introduits el 2016, fet que s’explica majoritariament per I'ajust de
meritacio d’interessos.

Les bestretes del model de financament i les liquidacions
pendents fan incrementar els ingressos

El 2017 els drets liquidats per operacions no financeres del sector
public administratiu de la Generalitat van ser de 24.140 milions
d’euros, import un 7,8 % superior al del 2016.

El gruix dels ingressos pressupostaris de la Generalitat son les
bestretes a compte del model de finangament, que el 2017 van
augmentar un 6,4 %. Al seu torn, les liquidacions del model de
financament van créixer un 23 %. Tots dos conceptes van impulsar a
I'alca els capitols d'impostos directes (un 10,9 %) i indirectes (un

12,6 %); aquesta evolucio també recull I'impacte positiu de la nova
forma comptable de liquidar els imports pendents de retorn del model
de finangament dels anys 2008 i 2009 (el 2016 incloia liquidacions
negatives dels impostos i positives de les transferéncies corrents, pero
el 2017 es contempla com una transferencia negativa); aquest canvi
comptable té, al seu torn, un impacte negatiu sobre les transferéncies
corrents, que disminueixen un 30,7 %.

Estat d'execucio6 del pressupost d'ingressos de la Generalitat* per capitols.
2017 (milions d'euros)

Pressupost Drets liquidats % de variacio

inicial (DL) (DL 2016/2017)

Impostos directes 9.630 10.153 10,9
Impostos indirectes 10.912 11.426 12,6
Taxes i altres ingressos 783 1.022 17,5
Transferencies corrents 2.221 1.357 -30,7
Ingressos patrimonials 44 60 -3,7
Alienacié d'inversions 0 9 130,5
Transferéncies de capital 41 114 -40,3
Total ingressos corrents 23.591 24.018 8,2
Total ingressos de capital 41 123 -36,9
Total ingressos no financers 23.632 24.140 7,8

*Sector public administratiu i Institut Catala de la Salut.
Font: Sistemes Corporatius Economics Financers de la Generalitat de Catalunya.
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Pel que fa a la resta d'impostos, destaca I'acceleracié dels impostos
sobre transmissions patrimonials i actes juridics documentats,
recollint el dinamisme del sector immobiliari, aixi com I'impacte de la
pujada de tipus impositius. D’altra banda, I'impost sobre la provisio de
continguts per part de prestadors de serveis de comunicacions
electroniques ha presentat una liquidacié negativa perque s’han
retornat els ingressos produits abans de qué el Tribunal Constitucional
anul-lés aquest impost. Altres fets destacats son I'increment de la
liquidacié de I'impost sobre determinats mitjans de transports i la
creacio de I'impost sobre begudes ensucrades envasades.

Les taxes i altres ingressos s'incrementen un 17,5 %, principalment per
les diferéncies de comptabilitzaci6 de la prestacié de serveis sanitaris
de I'ICS al CatSalut.

Finalment, cal destacar que el 2017, les transferéncies corrents no
inclouen cap ingrés del Fons Social Europeu i que tampoc s’ha liquidat
cap transferencia de capital del FEDER.

La despesa no financera presenta un increment del 4,9 %, si bé
en termes meritats 'augment és inferior

Les despeses no financeres de I'any 2017 van ser de 25.255 milions
d’euros, amb un increment del 4,9 % respecte del 2016.

El detall per capitols mostra que les despeses per remuneracions del
personal es van incrementar un 4,3 %; d’'una banda per I'increment de
les dotacions de personal docent i de personal de I'ICS aixi com la
despesa de Mossos d’Esquadra i dels bombers, i de I'altra, per
I'increment retributiu de I'1 % i el pagament de la part que
corresponent a 63 dies de la paga extra de 2012 .

Les despeses corrents en béns i serveis van augmentar un 4,1 %; aquest
increment es deu a I'augment de la despesa dels concerts sanitaris, la
major compra de serveis i de medicacio hospitalaria de dispensacio
ambulatoria i a la major despesa comptabilitzada d’exercicis anteriors.
També va augmentar la despesa dels subministraments de I'ICS i dels
concerts socials. En canvi en el Departament de Justicia la despeses
dels drets de superficie de jutjats i centres penitenciaris és menor per
I'import de I'l VA que es deixa de pagar.

Les transferéencies corrents van augmentar un 5,6 %; aquest augment
es concentra basicament en les despeses de farmacia, de prestacions
socials a families i de 'ambit educatiu (entre altres motius, per a
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incorporar els augments retributius), del Pla Unic d’Obres i Serveis de
Catalunya, de les transferencies a I’Agencia de I’habitatge de Catalunya
(que enguany es finanga amb transferencies corrents enlloc de capital).

Estat d'execucio6 del pressupost de despeses de la Generalitat* per capitols.
2017 (milions d'euros)

Obligacions

Crédits  Credits reconegudes % de variacio

inicials _definitius (OR) (OR 2016/2017)
Remuneracions del personal 7.532 7.560 7.450 4,3
Compra de béns corrents i seneis 7.729 8.567 8.317 4,1
Interessos 799 792 792 35,9
Transferencies corrents 7.254 8.270 7.693 5,6
Fons de contingéncia 330 266 - -
Inversions reals 590 588 488 59
Transferéncies de capital 502 575 514 -15,6
Total despeses corrents 23.644 25.455 24.253 54
Total despeses de capital 1.092 1.163 1.002 -6,3
Total despeses no financeres 24.736 26.618 25.255 4,9

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

Pel que fa a les operacions de capital, les inversions reals augmenten
un 5,9 %, mentre que les transferéncies de capital es redueixen un
15,6 %, amb reduccions que afecten a partides diverses.

Per tal de coneixer I'evolucio real de les despeses entre els dos
exercicis, a continuacio es mostren les despeses ajustades en termes
meritats. Aquest ajust consisteix en sumar a cada any la despesa de
I'exercici pendent de comptabilitzar i, al mateix temps excloure la
despesa comptabilitzada cada any corresponent a exercicis anteriors.
Aquest ajust realitzat per als anys 2016 i 2017, mostra que la despesa
meritada va augmentar un 3,7 % el 2017, per tant per sota de 'augment
de les obligacions reconegudes aquest any.

Per capitols, la despesa meritada en béns corrents i serveis augmenta
un 2,7 %, mentre que en la liquidacio pressupostaria I'augment és del
4,1 %. L’'increment correspon a una major despesa sanitaria i altres
partides, com ara la compra de serveis socials, a I'augment de despeses
TIC i a les despeses vinculades a les eleccions del 21 de desembre.

Pel que fa als interessos financers, I'augment en termes meritats és del
4,6 % (enfront del creixement del 35,9 % de les obligacions
reconegudes de la liquidaci6). La diferéncia correspon al fet que va
deixar de tenir efecte I'aplicacié del tipus O % a les operacions del FLA.
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En el cas de les transferencies corrents, 'augment en termes meritats
és del 4,6 % (enfront del 5,6 % d’augment en termes d’obligacions
reconegudes). El principal increment es produeix en la partida de
farmacia, pero també s’incrementen les transferencies de I'ambit
educatiu.

Les inversions reals augmenten un 27,2 % per la major despesa en
inversions d’edificis, i les transferencies de capital es redueixen un
12,8 %.

Estat d'execuci6 del pressupost de despeses ajustades de la Generalitat* per
capitols. 2017. (miliions d'euros)

Despesa % de variacio
meritada (OR 2016/2017)

Remuneracions del personal 7.465 4,2
Compra de béns corrents i seneis 8.346 2,7
Interessos 826 4,6
Transferencies corrents 7.699 4,6
Inversions reals 477 27,2
Transferéncies de capital 531 -12,8
Total despeses corrents 24.336 3,8
Total despeses de capital 1.007 2,4
Total despeses no financeres 25.343 3,7

*Sector public administratiu i Institut Catala de la Salut.

Font: Sistemes Corporatius Economics Financers de la Generalitat de Catalunya. Despesa meritada:
obligacions reconegudes ajustades per la variacié del compte 413.

78 Nota de Conjuntura Economica. 99 Abril de 2018 Generalitat de Catalunya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



	Un context econòmic positiu a l’espera del comportament del comerç internacional i altres incerteses
	L’economia dels EUA s’accelerarà enguany fins al 2,9 %, en part per la política fiscal expansiva
	La Reserva Federal va incrementar els tipus d’interès el març, i durant 2018 s’esperen increments addicionals
	El PIB del Japó creixerà l’1,2 % aquest any
	La Xina creixerà un 6,6 % enguany, seguint amb la tendència de moderació gradual, mentre que l’Índia s’accelerarà fins al 7,4 %
	Repunt del creixement a Llatinoamèrica i, en general, millors perspectives per als països exportadors de primeres matèries
	Milloren fins al 2,4 % les previsions de la zona euro per al 2018, però el creixement es desaccelera el 2019
	Es segueixen eixamplant les diferències en la política monetària del BCE i la FED
	L’economia espanyola es modera menys del que s’esperava
	El primer trimestre del 2018, l’economia catalana creix un 0,8 % intertrimestral. El creixement interanual se situa en un 3,3 %
	El VAB del sector industrial modera una mica l’expansió, però segueix amb un creixement intens (5,1% interanual)
	La producció industrial a Catalunya manté un creixement superior que a la zona euro
	La construcció creix a un ritme intens, d’un 6,4 % interanual el primer trimestre, la mateixa taxa d’augment que a finals del 2017
	El VAB dels serveis creix un 2,7 % interanual el primer trimestre
	Els primers mesos del 2018 la despesa turística accentua el creixement anual
	En el conjunt del 2017 la demanda interna va accelerar el seu creixement fins a un 3,1 %, però a la part final de l’any va moderar-se per l’alentiment de la inversió
	Les exportacions de béns mantenen una evolució positiva i augmenten un 4,9 % anual a l’inici del 2018
	La competitivitat en costos mostra un perfil pla
	Les exportacions destinades als mercats fora de la UE són les que més augmenten
	Les branques exportadores mostren una millora generalitzada
	Les exportacions d’alt contingut tecnològic continuen mostrant creixements relatius elevats
	Les importacions augmenten un 9,0 % fins al febrer
	Continua la dinàmica favorable de l’ocupació: el primer trimestre del 2018 l’afiliació augmenta un 3,7 % en termes interanuals i el nombre d’ocupats ho fa un 3,3 %
	A Espanya l’ocupació creix menys que a Catalunya (2,2 % interanual) i a un ritme una mica més baix que els trimestres previs
	L’afiliació creix amb força a la indústria, a la construcció i als serveis
	L’EPA mostra un creixement sòlid a l’ocupació a temps complet, un augment gairebé nul del treball a temps parcial i una recuperació en l’ocupació no assalariada
	La creació d’ocupació indefinida perd una mica d’impuls
	La població activa torna a caure (-0,3 % interanual), i afavoreix el retrocés de la població en atur
	L’EPA mostra una caiguda intensa de la població en atur (-20,5 % anual), mentre que la taxa d’atur (12,2 %) arriba al valor més baix des de finals del 2008
	La proporció d’atur de llarga durada (46,5 %) cau al valor més baix en vuit anys
	L’atur registrat el mes de març cau un 7,7% interanual
	5.1. L’evolució dels preus

	Després d’una taxa relativament reduïda el gener, els mesos de febrer i març l’IPC ha experimentat un repunt.
	El mes de març, els grups de despesa que més s’han encarit en termes interanuals són els aliments i els hotels.
	El diferencial entre Catalunya i Espanya torna a créixer després d’haver-se reduït a finals de 2017
	L’evolució de la inflació i de la inflació subjacent a la zona euro es manté estable
	El diferencial d’inflació entre Catalunya i la zona euro repunta els mesos de febrer i març
	Els preus industrials tornen a enlairar-se els mesos de febrer i març
	5.2. L’evolució dels salaris i dels costos laborals

	El cost laboral va augmentar un 0,3 % interanual el quart trimestre del 2017. El cost del conjunt de l’any també es manté gairebé estable, amb una disminució mitjana del 0,3 %.
	El BCE manté en la seva darrera reunió d’abril els tipus a mínims i l’objectiu de reduir la compra d’actius a partir del setembre.
	El flux de nou crèdit de les entitats de crèdit i EFC concedit a les
	pimes s’accelera i també millora força l’adreçat a les llars.
	L’estoc de crèdit privat a Catalunya es veu afectat pel trasllat de seus d’algunes empreses a altres CA
	S’alenteix el retrocés del crèdit viu per a activitats productives i es modera la desacceleració en les persones físiques
	La morositat segueix lentament a la baixa
	L’estalvi privat s’orienta cap a dipòsits a la vista i d’estalvi, i cap als fons d’inversió, a costa dels dipòsits a termini
	Les borses registren pèrdues el primer trimestre però milloren amb força el mes d’abril
	El BCN Mid 50 comença l’any amb resultats positius a diferència de la resta d’índexs de les borses espanyoles
	Tots els índexs sectorials llevat de la metal lúrgia experimenten pèrdues el primer trimestre de l’any
	La negociació al mercat de deute públic de Catalunya continua disminuint
	El 2018, les bestretes de model de finançament creixen un 3,7 %
	El major ritme de comptabilització d’algunes partides impulsa l’execució de la despesa
	La recaptació de la Generalitat creix un 4,4 %
	La recuperació de l’ocupació i el consum impulsen la recaptació de l’AEAT
	El dèficit del 2017 se situa per sota de l’objectiu
	Les bestretes del model de finançament i les liquidacions pendents fan incrementar els ingressos
	La despesa no financera presenta un increment del 4,9 %, si bé en termes meritats l’augment és inferior

