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RESUMEN EJECUTIVO

= Tal como sefialaramos hace un afio, en el correspondiente informe del mes de marzo,
el 2015 seria un periodo en el que se consolidaria el cambio de tendencia en el ciclo
econdmico observado el afio 2014. Si el 2014 marcd el fin de la recesion, el 2015
representd la continuidad de la marcha favorable, e incluso del impulso, de la
economia, tanto en Espafia como en Catalufia.

= El ritmo de crecimiento del PIB en 2015 mas que duplico los registros del afio
precedente, y la demanda interna fue el motor de la economia. El empleo aumenté a
tasas cercanas al producto. Se recuperé el crédito y finalizd la fragmentacion
financiera en Europa, bajo el estimulo monetario del BCE. A su vez, continud el
desapalancamiento del sector privado, mientras subia el crédito nuevo.

= Por sectores de actividad, la recuperacion econdmica se manifestdé de manera
diferente. Por ejemplo, el sector turistico marcé registros récord, mientras que en la
construccion el fin de la recesion implicd mejoras testimoniales respecto a los niveles
de afios anteriores.

= Es de destacar también, que gran parte del ajuste presupuestario de las finanzas
pablicas en los ultimos afios, pasé en exceso por la reduccién de la inversion pablica
en Espafia, lo cual resulta evidente al comparar con el resto de las economias
europeas que también realizaron importantes reducciones del déficit pablico. En este
sentido, el sector publico tiene que acomparfiar la recuperacion econémica y de esa
forma también contribuir a la generacién de empleo.

= El contexto de aumento de la actividad econémica fue mas moderado en Europa, lo
cual ha colocado a las economias espafiola y catalana en la banda superior del
crecimiento de las principales economias del entorno.

= Sin embargo, durante los Ultimos meses se ha producido un importante cambio en las
perspectivas sobre la evolucion de la economia mundial, sobre todo a raiz de la
ralentizacion de las economias emergentes, en especial de China. Nuevos riesgos han
de ser considerados provenientes del ambito internacional: la evolucién del precio del
petréleo, los conflictos geopoliticos, la normalizacion de la politica monetaria en
EEUU, la mayor volatilidad en los mercados financieros, la posibilidad del Brexit y la
crisis de refugiados.
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= En lo a que los mercados financieros internacionales se refiere, recientemente se ha
incrementado la incertidumbre, registrandose fuertes caidas en los principales
indicadores bursatiles, por ejemplo. El contexto econémico actual se caracteriza por
una politica monetaria expansiva con una repatriacion de capitales por parte de
fondos soberanos. Sin embargo, no cabe, a priori, sefialar estos episodios como el
anuncio de una recesion.

= A nivel doméstico, se ha registrado un deterioro de los indicadores de confianza y
sentimiento econémico que podrian estar dando cuenta de efectos negativos de la
situacion de incertidumbre politica en Espafia sobre la economia.

= Cabe mencionar que la evolucion del sector de la construccion y del empleo han
estado estrechamente vinculados, ya que desde 2007 el 50% de la caida de la
ocupacion total provino de este sector, sin contar los efectos indirectos. Unicamente
el sector publico fue capaz de crear empleo en este periodo. No obstante, en 2015 la
creacion de empleo en Espafia fue muy importante, con aproximadamente medio
millén de empleos netos (40% de la ocupacion generada en la zona euro).

= Es importante destacar que a lo largo de todo el 2015, se ha producido un fenémeno
de desapalancamiento del sector privado de la economia, es decir, tanto de las
empresas como de las familias, a la vez que el flujo de crédito nuevo iba aumentando.
Paralelamente, comenz6 a producirse una reduccion importante del nivel de
morosidad en las carteras de las instituciones financieras, todo lo cual apunta en la
direccion del paulatino saneamiento del sistema financiero espafiol.

= Segun estimaciones del gobierno espafiol, el déficit publico cerrard el 2015 en el
4,5%, ligeramente superior al objetivo de 4,2%. La senda de consolidacion
presupuestaria debe continuar, con algunos retoques en el calendario, aplazando la
consecucion del objetivo para no al proceso de recuperacién econémica y de creacion
de empleo.

= Destacar la mejora del saldo exterior en 2015, aunque en parte viene dada por la
reduccion de la factura energética (12.000 millones de euros). Las exportaciones han
crecido a cifras récord en Espafia y Catalufia, pero también han tomado un fuerte
impulso las importaciones no energéticas que han subido un 12,8% por el aumento
de la demanda interna.

= El afio pasado se produjo una destacada salida de capitales de 70.222 millones de
euros, a diferencia del 2014 que registro una entrada de capitales de 5.557 millones
de euros. No hay que olvidar que estos valores se encuentran alejados de los
observados en 2011 y 2012, y Unicamente han tenido una incidencia méas elevada en
los ultimos meses de 2015, por lo que dado los fundamentales de la economia
espafiola, y una vez resuelta la percepcion de una cierta inestabilidad politica, puedan
corregirse esos flujos de capital de corto plazo.
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= No obstante, las perspectivas para la evolucion de la economia espafiola y catalana
son muy favorables debido a la buena marcha de sus fundamentos econémicos, a
pesar del contexto internacional mas incierto. De todas formas, es de esperar una
ligera moderacion en la pauta de crecimiento en los préximos trimestres.

= Seguirdn jugando a favor, aunque con menor intensidad, los elementos que han
contribuido a un crecimiento més acelerado en 2015, como la depreciacion del euro,
el bajo precio del petrdleo y la politica monetaria acomodaticia en la zona euro.
Aunque a mas largo plazo, queda pendiente la implementacion de reformas
estructurales para incrementar la productividad de nuestra economia y el crecimiento
de su producto potencial.
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ENTORNO INTERNACIONAL

En el Gltimo trimestre de 2015 el aumento del PIB, en términos intertrimestrales, de la zona euro y
de la Union Europea fue de 0,3%. De esta forma, se cierra el afio con una moderacion del
crecimiento de la economia europea respecto a los primeros dos trimestres, cuando el ritmo de
avance era en torno al 0,5%. En todo el 2015, el crecimiento fue de 1,5% y de 1,8% en la zona
euro y la Union Europea, respectivamente.

En particular, la economia alemana continué creciendo, aunque de forma ligeramente mas
moderada, al avanzar, al igual que en el tercer trimestre, un 0,3% intertrimestral, una décima por
debajo del aumento de los primeros dos trimestres. La principal contribucion al crecimiento de PIB
continu6 origindndose desde el lado de la demanda doméstica, tanto del consumo como de la
inversion. El sector exterior, por su parte, tuvo una contribucion negativa al crecimiento del PIB
aleman, ya que las exportaciones se redujeron con mas intensidad que las importaciones en el Gltimo
trimestre de 2015.

La economia francesa, por otro lado, comenzd el afio con un fuerte crecimiento y tras estancarse en
el segundo trimestre, repunté en la segunda mitad del afio pero a tasas mas moderadas. En el dltimo
trimestre el crecimiento fue de 0,2%. El consumo de los hogares retrocedio, mientras que la
inversion se recuperd. Por otra parte, la contribucion del sector exterior fue negativa ya que el
crecimiento de las exportaciones no logré cubrir el incremento de las importaciones.

El PIB de Italia continu6 su senda de desaceleracién, con un incremento minimo de 0,1% en el
cuarto trimestre. A lo largo de todo el 2015, pese a ser el primer afio de crecimiento desde el 2011,
con un aumento del PIB de 0,7%, la economia italiana no ha logrado mantener un ritmo de
expansion sostenido, a lo que se suman las incertidumbres en relacion a su sistema bancario y la
gestion de las carteras de créditos morosos.

A su vez, la economia del Reino Unido continud en su senda de expansion, al aumentar un 0,5%
intertrimestral, una décima mas que en el trimestre anterior. Desde la perspectiva de la demanda, se
incrementd el consumo de los hogares y el gasto publico, pero se redujo la inversion y se amplio el
déficit comercial debido a una reduccidn de las exportaciones y un crecimiento de las importaciones.

En cuanto a la evolucion de otras economias, en EEUU, se registrd un nuevo crecimiento del PIB,
con un aumento de 1,0% interanual, mas moderado que en el trimestre anterior. La actividad
economica del cuarto trimestre en EEUU se beneficid, en parte, de las contribuciones positivas del
gasto en consumo privado, de las inversiones residenciales y la caida de las importaciones. En todo
2015, el aumento del PIB fue de 2,4%.

Por otra parte, la economia japonesa, a lo largo de todo el afio, oscil6 entre aumentos y caidas del
PIB. En el Ultimo trimestre se contrajo, con una disminucion de 0,4%. La demanda doméstica se
redujo, por la caida del consumo privado, aunque la inversion no residencial se increment6. A
diferencia del trimestre anterior, las exportaciones bajaron pero menos que las importaciones, por lo
que la contribucidn del sector exterior fue ligeramente positiva. En el conjunto de 2015, el PIB crecid
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un 0,4%, tras la ligera contraccion de 2014. En este sentido, el Banco de Japon, en su reunion de
enero, decidi6 —a través de una medida no anticipada por el mercado— establecer un tipo de interés
negativo (-0,1%) para las cuentas de las entidades financieras en dicha institucion, con el objetivo
de intentar alcanzar la meta de inflacion del 2,0% “lo antes posible”. Se trata de la primera vez que
la tasa de referencia se sitla en terreno negativo en Japon.

Evolucion del PIB de las principales economias
europeas
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En lo que a las economias emergentes se refiere, cabe destacar, que China crecid6 un 6,8%
interanual en el cuarto trimestre del afio, lo que implica una décima menos respecto al aumento
registrado en el trimestre anterior. En todo el 2015, el crecimiento fue de 6,9% (con un objetivo
marcado por el gobierno chino de 7,0%), destacando el aumento del sector industrial (6,1%) y del
consumo de bienes minoristas (10,6%), mientras que el valor de las exportaciones se redujo un 1,8%
y el de las importaciones un 13,2%. Todo ello da cuanta del cambio en el patron de crecimiento de
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la economia china, menos orientado al sector exterior, y en el cual el valor agregado del sector
terciario llegé a representar ya el 50,5% del PIB total.

En Brasil, el PIB se redujo un 1,4% intertrimestral en el cuarto trimestre y un 3,8% en todo
2015. Segun el propio instituto de estadisticas brasilefio, se trata de la reduccion mas elevada desde
el inicio de la serie en 1996. Se registr6 una caida en la industria y los servicios, y desde la
perspectiva de la demanda se redujeron todos los componentes, en particular la formacién bruta de
capital fijo. La coyuntura de la principal economia de América Latina, se esta viendo afectada por un
contexto politico poco favorable, la persistencia de grandes desequilibrios macroeconémicos y los
efectos negativos de un escenario internacional mas volatil, con una significativa reduccion del
precio de las materias primas.

Por su parte, la economia rusa, presenté una caida de su PIB de 3,7% en 2015, frente el magro
crecimiento de 0,7% en 2014. Como se mencionara en otras ocasiones, Rusia esta atravesando un
contexto muy negativo derivado del fuerte descenso del precio del petréleo, y también de las
consecuencias a raiz del conflicto geopolitico con Ucrania. A ello hay que sumar los efectos de la
depreciacion de su moneda, los elevados niveles de inflacion y la falta de inversiones.

Evolucio del PIB de les principals economies
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Las proyecciones econémicas realizadas por los organismos internacionales se mantienen, en lineas
generales, en la misma direccion que la sefialada en ocasiones anteriores. Aunque el 2015 ha sido
un afio de consolidacion de la recuperacién econémica frente al 2014, las perspectivas sobre la
economia mundial contienen importantes riesgos a la baja.

El FMI, por su parte, en la actualizacion de proyecciones del mes de enero, sefiala que el repunte de
la actividad mundial serd mas gradual que lo previsto, especialmente en el caso de las economias
emergentes, mientras que las economias avanzadas continuardn recuperandose en forma moderada
y desigual. Por tanto, las proyecciones de crecimiento mundial para el proximo par de afios se han
visto revisadas a la baja, con un aumento de 3,4% en 2016 y de 3,6% en 2017.
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Tres son los elementos que, a juicio del FMI, determinan las perspectivas actuales sobre la economia
mundial: el cambio de modelo productivo en China hacia una economia més de consumo y
servicios, en detrimento de la manufactura y la inversion; el abaratamiento de las materias primas,
y en particular de la energia; y el endurecimiento de la politica monetaria en EEUU, toda vez que
en otras economias avanzadas se mantienen los estimulos monetarios dada la moderacion de la
recuperacion econémica.

En la misma direccion apuntan las previsiones realizadas por el Banco Mundial en su informe sobre
Perspectivas Econdmicas Globales de enero. En su andlisis se sefiala el importante impacto de las
economias emergentes en el crecimiento mundial a partir del 2000 y, fundamentalmente, después de
la crisis financiera global de 2007-2008. Sin embargo, el Banco Mundial destaca que en muchas
economias emergentes las tasas de crecimiento econdmico se han ido reduciendo desde el 2010 y
que la economia global debera adaptarse a un nuevo periodo, caracterizado por un crecimiento
mas modesto en las economias emergentes, menores precios de los commodities y una
contraccion de los flujos de comercio y capitales a nivel internacional. En este sentido, el
crecimiento econémico mundial esperado para el 2016 es de 2,9% y de 3,1% para el 2017 y 2018.

Un aspecto a destacar segin el Banco Mundial es la actual debilidad del comercio mundial,
ocasionado por una caida de la demanda de importaciones por parte de las economias emergentes,
que obedece, en gran parte, a las contracciones del PIB de Brasil y Rusia, el reequilibrio de la
economia china y la depreciacién de las monedas en varios paises.

Por otra parte, la Comision Europa, en su publicacién de invierno, apunta a que gran parte de la
economia mundial estd actualmente haciendo frente a importantes desafios, mientras que el
crecimiento en Europa se mantiene a ritmos moderados. Se prevé que el crecimiento econémico
continue siendo lento, tanto desde una comparativa histérica como en relacion con otras economias
desarrolladas. Para el 2016 se espera un crecimiento del PIB de la zona euro de 1,7% (1,9% Unién
Europea) y de 1,9% (2,0% Unidén Europea) el afio proximo.

El escenario econdmico actual en Europa estd determinado, segin la Comision, por elementos
positivos y por factores negativos. Entre los primeros, destacan el bajo precio del petréleo, el tipo
de cambio del euro, la reduccion de los costes de financiacion y la politica fiscal menos
restrictiva. Por la banda negativa, cabe mencionar, el menor crecimiento de las economias
emergentes, la debilidad del comercio mundial y las tensiones geopoliticas.

De esta forma, se espera que el principal factor de crecimiento en el mediano plazo sea la demanda
doméstica, particularmente, el consumo privado, ya que la inversién parece no haber despegado con
la fuerza que seria deseable y las exportaciones europeas estarian siendo afectadas por el deterioro
de las condiciones internacionales, neutralizando el efecto positivo de la depreciacion del euro.

Finalmente, la OCDE proyecta un crecimiento de la economia mundial para 2016 no superior al de
2015, que ya habia marcado un minimo en los dltimos cinco afios. Sus previsiones fueron corregidas
a la baja a la luz de recientes datos mas decepcionantes sobre la actividad econémica global.
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Por tanto, propone profundizar, de manera coordinada, la politica fiscal y las reformas
estructurales para apoyar la politica monetaria, y de esa forma impulsar la demanda. Segun la
OCDE el periodo de crecimiento actual estard caracterizado por un equilibrio de bajo crecimiento,
con una demanda mé&s deprimida, menor inversion y niveles de inflacion moderados. Ademaés, los
resultados en el mercado laboral no seran satisfactorios y el crecimiento de la productividad sera
débil.

PREVISIONES DE CRECIMIENTO DEL PIB

FMI Comisidn Europea OCDE BM
2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Eco. mundial 31 34 3,6 3,0 33 35 3,0 3,0 33 24 2,9 31

Zona euro 15 17 17 16 17 19 15 18 19 15 17 17
EEUU 2,5 2,6 2,6 2,5 2,7 2,6 2,4 2,0 2,2 2,5 2,7 2,4
Japon 0,6 10 0,3 0,7 11 0,5 04 0,8 0,6 0,8 13 0,9
Alemania 15 17 17 17 18 18 15 18 2,0 = = =
Francia 11 13 15 11 13 17 11 13 16 = = =
Italia 0,8 13 12 0,8 14 13 0,8 14 14 = = =
Esparia 3,2 2,7 2,3 3,2 2,8 2,5 3,2 2,7 2,5 = = =
Reino Unido 2,2 2,2 2,2 2,3 2,1 2,1 2,2 2,1 2,0 2,4 2,4 2,2
China 6,9 6,3 6,0 6,9 6,5 6,2 6,9 6,5 6,2 6,9 6,7 6,5
India 7,3 75 75 7,2 74 75 74 74 7,3 7,3 78 79
Brasil -38 -35 0,0 -38 -30 0,3 -38 -40 0,0 =37 -25 14

Fuente: FMI, Comisién Europea, OCDE, BM.
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INCERTIDUMBRE INTERNACIONAL Y AUMENTO DE LA AVERSION AL RIESGO

En los primeros meses del afio, ciertos indicadores adelantados y de alta frecuencia,
sefialaban un fuerte aumento de la aversion al riesgo por parte de los agentes econémicos
internacionales. Ello se ha reflejado, por ejemplo, en considerables caidas bursatiles en un
contexto de elevada volatilidad de los mercados financieros y de gran incertidumbre sobre
varios factores de riesgo, que podrian alterar a la baja las perspectivas de crecimiento
globales y, en particular, sembrar dudas sobre la continuidad de la recuperacion tras la
ultima crisis econémica.

El crecimiento de Europa estd siendo mas moderado de lo deseado, y aunque se muestra
resiliente al empeoramiento de las condiciones externas, se veria alterado si los riesgos
negativos se materializaran. ;Cudles son las incertidumbres que se plantean actualmente y
que podrian afectar negativamente el escenario econdmico a corto y mediano plazo?

A nivel internacional, las principales inquietudes provienen del &mbito de las economias
emergentes. Concretamente, existen dudas sobre la desaceleracion del crecimiento de la
economia china y su cambio de modelo productivo, y como ello repercutira en el entorno de
economias fuertemente vinculadas a ella. Y por otra parte, la profunda recesion en Brasil,
cuya economia se esta viendo seriamente afectada por un contexto politico desfavorable, la
persistencia de grandes desequilibrios macroeconémicos y un contexto internacional méas
volatil y con menores precios de las materias primas.

Ademas, la normalizacion de la politica monetaria en EEUU podria implicar un
endurecimiento de las condiciones financieras para varias economias no desarrolladas,
especialmente para las que presentan desequilibrios macroeconémicos y que por ende son
mas fragiles ante los vaivenes de los mercados financieros internacionales.

A todo esto, hay que agregar, las incertidumbres relacionadas con la evolucion del precio
de las materias primas, sobre todo, con el descenso precipitado del precio del petréleo. El
crudo llegé a cotizar por debajo de los 30 ddlares el barril Brent, marcando niveles minimos
en 12 afios, fundamentalmente debido a que la demanda actual se encuentra muy por debajo
de la produccién disponible. Cabe mencionar, que el 16 de febrero se realizé un acuerdo para
la estabilizacion de la produccion a los niveles de enero de 2016 entre Arabia Saudi, Rusia,
Venezuela y Qatar.

Asimismo la profundizacion y prolongacion de los conflictos geopoliticos también
representa una amenaza a la recuperacion econémica: las sanciones econémicas impuestas a
partir del conflicto entre Rusia y Ucrania o las consecuencias a nivel migratorio de la guerra
en Siria.

En este sentido, varias instituciones monetarias, se han mostrado prudentes a la hora de
evaluar las implicaciones del incremento de la incertidumbre y han lanzado mensajes mas
suaves a los mercados en relacion a las medidas a adoptar, ya sea sobre el ritmo de subida
de tipos en el caso de la Fed o sobre la posibilidad de ampliacion del programa de compra
de activos del BCE.

11
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Especificamente, en Europa, recientes problemas asociados al sistema financiero de algunos
paises, como la gestion de la cartera de morosos de ciertos bancos italianos o las dudas sobre
la solvencia de alguna destacada institucion financiera alemana, también alimentan el
ambiente de inestabilidad de los Gltimos meses. Por otra parte, tampoco ha contribuido a
generar un clima de estabilidad el temor de un “Brexit” en funcién de los resultados del
referéndum previsto para junio de este afio en el que se consultara sobre la permanencia o
no del Reino Unido en la Uni6n Europea.

Ciertos indicadores bursatiles pueden servir como termémetro de la inestabilidad reciente
de los mercados a nivel internacional. En ese sentido, se han apreciado fuertes caidas en los
principales indicadores bursatiles. También, ha descendido la rentabilidad de los bonos de
deuda a 10 afios —que actlian como activo de refugio en momentos de turbulencias en los
mercados— y se han incrementado las primas de riesgo de economias europeas periféricas,
como Espafia o Italia.

Evolucion de los indices bursatiles
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DEMANDA Y ACTIVIDAD

De acuerdo con los datos de Contabilidad Nacional, en el cuarto trimestre, el PIB espafiol aument6
un 0,8% intertrimestral, igual al crecimiento del trimestre anterior. Respecto al mismo trimestre de
2014, el nivel de actividad econdmica aumentd un 3,5% y en el conjunto de 2015 el crecimiento
fue de 3,2%. A precios corrientes el PIB alcanzd los 1.081.190 millones de euros.

El crecimiento del PIB se vio favorecido por un incremento del gasto en consumo final de los
hogares, que aument6 un 3,5% interanual, cifra similar a la del trimestre anterior. Cabe sefialar, que
este componente del PIB ha registrado incrementos significativos en su ritmo de expansion desde su
recuperacion a inicios del 2014. La formacién bruta de capital fijo también continué aumentando a
ritmos muy superiores al crecimiento del PIB, estabilizando su incremento al 6,4% interanual. En
particular, destaca el crecimiento de 10,9% de bienes de equipo y activos cultivados. Las
exportaciones, por su parte, aumentaron su crecimiento (+5,3%), y su impacto positivo sobre el PIB
se vio mas que compensado por la aceleracion de las importaciones (+7,7%). Respecto al tercer
trimestre, cabe mencionar una ligera moderacion en el crecimiento de todos los componentes de
la demanda interna, excepto en el gasto de las Administraciones Publicas. Cabe sefialar que a lo
largo de 2015 este componente ha sido mas bien expansivo por tratarse de una afio electoral
(elecciones locales y autonémicas en mayo, y elecciones generales en diciembre). Como
consecuencia, el crecimiento del PIB en este trimestre fue el resultado de una contribucion de la
demanda nacional que se mantuvo constante (+4,1 puntos) y de una aportacion menos negativa de
la demanda externa (-0,6 puntos).

Desde la 6ptica sectorial, solo la agricultura y los servicios presentaron un mayor crecimiento que
en el trimestre previo. El comportamiento del sector industrial, no obstante, fue similar a la media de
la economia, y el de la industria manufacturera superior. Por otra parte, el sector de la construccion
registrd un crecimiento bastante mas moderado que en el tercer trimestre. El sector servicios, por su
parte, continu6 expandiéndose, aunque a lo largo de 2015, lo ha hecho ligeramente por debajo del
crecimiento de la economia en su conjunto.

Evolucién del PIB anual
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ESPANA: PIB POR COMPONENTES Y SECTORES

2014 2015
Tasa de variacion interanual Tl Tl TN TIV Tl Tl TN TIV
PIB 04 1,2 17 2,1 2,7 3,2 34 3,5
Componentes:
Consumo final hogares 0,3 11 15 18 2,6 2,9 3.6 35
Consumo final AAPP 0,0 0,2 0,2 -0,5 15 2,5 3.0 3.7
FBCF 14 4,3 34 4,9 6,1 6,3 6,7 6,4
Exportaciones 4,6 2,8 6,4 6,5 58 6,0 4,5 53
Importaciones 6,2 52 7.3 6,8 7,6 7.4 7,2 1,7
Demanda Interna* 0,7 18 18 2,0 31 34 41 41
Demanda Exterior* -0,3 -0,6 -0,1 0,1 -04 -0,2 -0,7 -0,6
Oferta:
Agricultura 32 -6,0 -29 -8,7 -4,0 2,0 3.7 6,2
Industria -0,8 15 15 2,5 3.0 3,6 3.8 34
Construccion -7,3 -39 0,2 31 59 58 51 4,0
Servicios 13 18 2,1 2,5 2,7 3,0 3,3 34

Fuente: INE. *Contribucion al crecimiento del PIB.

Por su parte, en febrero, el Idescat publicd el avance del PIB catalan del cuarto trimestre de 2015. El
crecimiento intertrimestral del PIB de Cataluiia se desaceler6 una décima en relacion al tercer
trimestre del afio, con un aumento de 0,9%.

Evolucion del PIB trimestral
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Fuente: Idescat; INE.
Tasa de variacion.

Respecto al altimo trimestre de 2014, el PIB en Catalufia crecié un 4,1%, cifra que refleja el fuerte
impulso del crecimiento de la economia catalana y que se ubica muy por encima de la tasa de
variacion anual del PIB de Espafia.
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Todos los sectores de actividad, excepto la agricultura, crecieron en el Gltimo trimestre. Cabe
destacar, la evolucién de los servicios, que aumentaron por encima de la media del conjunto de la
economia y su senda de crecimiento se aceleré trimestre a trimestre. Por otra parte, es importante
subrayar el fuerte impulso en el ritmo de aumento de la industria a partir de la segunda mitad del
afio. La construccion, registré un incremento mas moderado que el observado en los trimestres
anteriores.

CATALUNA: PIB POR SECTORES

2014 2015
Tasa de variacion interanual Tl Tl TN TIV Tl Tl TN TIV
PIB 11 15 14 19 2,6 3,1 3,9 4,1
Oferta:
Agricultura 6,9 09 -1,6 -1,7 -14 -0,6 -0,6 -1,1
Industria 32 2,4 0,1 04 13 18 3.8 3.8
Construccion -6,2 -2,1 -0,7 2,9 4,2 3,8 41 21
Servicios 1,0 1,7 2,0 2,4 2,9 35 4,1 4,5

Fuente: Idescat.

Los indicadores econémicos de corta frecuencia, que complementan los datos de PIB, continuaron
mostrando la buena marcha de la economia, la consolidacion de la recuperacion iniciada en 2014 y
en particular el dinamismo de la demanda doméstica en 2015.

Por un lado, el indice de produccion industrial —corregido de efectos estacionales y de calendario—
aumento6 un 3,2% en el conjunto del afio en Espafia. Todos los sectores subieron, destacando el
fuerte incremento de bienes de equipo y de bienes intermedios. Para Catalufia, el indice general —
corregido Unicamente de efectos de calendario— presenté un aumento medio anual de 2,5% (para
el total de Espafia la variacién de este indicador fue de 3,2%). La produccién industrial inici6 su
recuperacion en 2013 en Catalufia y en 2014 en el conjunto de Espafia, y en 2015 su crecimiento fue
sensiblemente superior al de los afios previos.

Asimismo, en el conjunto del 2015, la cifra de negocios de la industria registr6 un aumento de
1,5% (corregido de efectos estacionales y de calendario) respecto a 2014, con un crecimiento de
todos los sectores excepto energia. El crecimiento en Catalufia (serie original) fue de 1,8%, superior
a la media espaiiola (+1,6%).

En lo que a entradas de pedidos en la industria se refiere, en 2015, aumentaron un 2,4% (serie
corregida) en relacion al 2014. En Catalufia, el incremento del indicador (serie sin corregir) fue
inferior a la media, con una variacion de 1,5%, frente al 2,4% que hubo en Espafia.
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Evolucion de la produccion industrial
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Fuente: |descat.
Variacion anual.

Por otra parte, el indice general de cifra de negocios de las actividades de servicios en Espafia
registr6 un aumento anual de 4,7%. Mientras tanto, en Catalufia, la subida del indice general fue
de 6,1%, por encima de la del conjunto de Espafa (4,7% con datos sin desestacionalizar).

A su vez, segln datos de la DGT, la matriculacion de turismos en Espafia crecid en el acumulado del
afo un 24,1%, y en Cataluiia un 27,3%. En ambos casos, se aprecia un fuerte impulso en el ritmo
de crecimiento respecto al acumulado de los meses de diciembre de los dos afios anteriores.

El indice de comercio al por menor (a precios constantes y sin estaciones de servicio) subid un
3,0% en Espafia y un 3,1% en Catalufia, en el acumulado del ultimo mes del afio. En ambos casos
el incremento de 2015 fue muy superior al de 2014, cuando el acumulado a diciembre fue de 0,8%
para Espafia y de 2,1% para Catalufia.
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SECTOR TURISTICO

Con informacion disponible al mes de diciembre es posible hacer un balance de la actividad
econdmica generada por el sector turistico a lo largo de todo el 2015. La importancia del
sector recae, fundamentalmente, en su capacidad para generar puestos de trabajo, pese a la
estacionalidad que los caracteriza, y su potencial de atraccion de divisas a la economia. En
definitiva, la actividad turistica consiste en exportar, dentro de las fronteras, productos y
servicios de origen nacional que son consumidos por no residentes.

A nivel internacional hay cada vez méas destinos que se han abierto al turismo y ello supone
que el sector turistico en Espafia y Catalufia se enfrenta a importantes desafios relacionados
con una continua expansiéon y una mayor diversificacion de los productos turisticos. Segun la
Organizacion Mundial del Turismo, se prevé que las llegadas de turistas internacionales a
escala mundial aumenten un 3,3% anual entre 2010 y 2030, hasta alcanzar los 1.800
millones de turistas. Para las economias avanzadas, el crecimiento esperado serd de 2,2%
anual, por lo que el mayor aumento vendra por el lado de las economias emergentes, con un
incremento anual previsto de 4,4%. Se estima que en 15 afios la cuota de mercado de las
economias emergentes en el turismo mundial alcance el 57%.

No obstante, el desempefio del sector turistico espafiol y catalan ha sido sobresaliente,
aprovechando las ventajas que para el sector ha supuesto la reduccion del precio de las
materias primas a nivel mundial (del petréleo en particular), la recuperacion de la economia
doméstica y europea con un fuerte impulso de la demanda interna, depreciacion del euro,
mejoria de las condiciones financieras. Espafia sigue ocupando, junto con EEUU; Francia y
China los primeros puestos en cuanto a llegada de turistas e ingresos.

RANKING TURISMO 2014

Turistas Internacionales Ingresos por Turismo

1 Francia 1 Estados Unidos

2 Estados Unidos 2 Espafia

3 Espafia 3 China

4 China 4 Francia

5 Italia 5 Macao (China)

6 Turquia 6 Italia

7 Alemania 7 Reino Unido

8 Reino Unido 8 Alemania

9 Rusia 9 Tailandia

10 México 10 Hong Kong (China)
Fuente: OMT.

Segun los datos de la EPA del altimo trimestre de 2015, el porcentaje de la poblacion total
ocupada que trabaja en el sector turistico es del 12,2% y 13,0% en Catalufia y Espafia,
respectivamente. En Catalufia, el sector turistico representa el 16,5% de la ocupacion total
en el sector servicios.
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En este sentido, el saldo de turismo y viajes que arroja la Balanza de Pagos para Espafa —
registro de todas las transacciones entre un pais y el resto del mundo- deja un superavit
superior incluso que el generado por el saldo comercial de la economia espafiola. De esta
forma, el saldo total de la cuenta capital ha presentado registros positivos en relacion al PIB
desde 2013. Esto constituye uno de los reequilibrios macroeconémicos mas significativos de
los Gltimos afios, a través del cual la economia espafiola ha ajustado su déficit exterior en
mas de 10 puntos desde 2008.

SALDOS DE LA BALANZA DE PAGOS

Millones de euros Bienes y servicios Turismo Cuenta corriente (% del PIB)
2008 -57.215 29.607 -9,3
2009 -11.931 27.608 -4,3
2010 -13.878 28.431 -39
2011 -1.888 32.219 -3,2
2012 15.999 33.256 -0,2
2013 33.457 34.803 15
2014 25.956 35.440 1,0
2015 27.366 35.272 15
Fuente: BdE.

Dos de las estadisticas mas relevantes para analizar la evolucion de la actividad turistica, y
que ademas permite una comparacion entre Catalufia y Espafia, son la entrada de turistas
internacionales y el gasto realizado por dichos visitantes.

La evolucion de la cantidad de turistas que llegan tanto a Espafia como a Catalufia ha
marcado niveles récord en los Ultimos afios. En 2015, 68,1 millones de turistas visitaron
Espafia, lo que implica un crecimiento de 4,9% en relacién al 2014. A Catalufia, llegaron
17,4 millones de visitantes internacionales en 2015, con un incremento de 3,7%, lo que
la coloca como la principal comunidad receptora, ya que representa el 25,6% del total.

TURISMO INTERNACIONAL 2015

Llegadas (persones) Gasto (millones de euros)
Espafia 68.137.625 67.385
Andalucia 9.315.925 10.346
Islas Baleares 11.652.366 11.012
Canarias 11.589.715 12.859
Catalufia 17.425.632 15.813
C. Valenciana 6.493.965 5.606
Madrid 5.134.467 6.240
Otras CCAA 6.509.256 5.577

Fuente: INE.
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En cuanto al gasto, en 2015, el gasto total alcanzé los 67.385 millones de euros en Espafia
(aumento de 6,8% respecto a 2014) y los 15.813 millones de euros en Catalufia (aumento
de 4,5% respecto a 2014). De esta forma, el gasto realizado en Catalufia fue el mayor en
relacion al resto de CCAA y represent6 el 23,5% del total.

De ambas estadisticas, se puede calcular el gasto medio por turista, que para el total de
Espafia ascendidé a 989,5 euros por persona en 2015, mientras que en Catalufia el gasto
medio fue menor, de 908,8 euros por persona. Ello seria reflejo de varios factores, como ser,
la duracion de la estancia o el perfil del turista. Por ejemplo, los turistas de Francia o Italia
suelen tener un gasto medio méas reducido, incluso por debajo de la media, que el de los
turistas provenientes de otros paises, y son, a su vez, los principales paises emisores para
Catalufia.
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En el 2015 comenzd una incipiente recuperacion del sector de la construccion después de
siete afios de contraccion, situacién que se aprecia no solo a través de los datos de Cuentas
Nacionales, sino también en las cifras de empleo y en otros indicadores del sector de méas

corta frecuencia.
Evolucion del VAB de la construccion
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Miles de personas.

— Catalufia (eje derecho)

El peso del sector en términos de ocupacion paso de representar el 13% del total en 2008,
a casi un 6% actualmente. No obstante, cabe destacar, que la ocupacion en el sector
comenzo a subir a fines de 2014, tanto en términos de EPA como de afiliacion, aunque en
Catalufia en el dltimo trimestre de 2015 se registré un descenso de la poblacién ocupada

segun la EPA.
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Ademaés, a partir de la segunda mitad de 2014, se registr6 una evolucion favorable de
algunos indicadores como el consumo de cemento, la compraventa de viviendas o las
viviendas en construccién. Sin embargo, los valores de 2015 de dichos indicadores apenas
representan un reducido porcentaje de los niveles alcanzados en 2007. Por tanto, el nivel
de actividad de la construccion esta repuntando pero de manera testimonial respecto a los
niveles de afios atras.

La licitacion oficial, por otra parte, se ha reducido en 2015, tras dos afios de aumentos. En
Espafia, la caida se dio sélo en la obra civil, mientras que en Catalufia se redujo ademas la
edificacion.

Cabe destacar, la recuperacion del mercado inmobiliario en 2015, lo cual se aprecia en el
incremento del nimero de transacciones hipotecarias o en el aumento de los precios de la
vivienda. A su vez, la compraventa de viviendas, crecid exclusivamente por las transmisiones
de vivienda usada de acuerdo con datos para toda Espafa.

En este sentido, es importante sefialar que hace falta llevar a cabo una verdadera politica de
incentivos a la rehabilitacion en lo que a la edificacion residencial se refiere, por su
capacidad de generar riqueza y empleo, a través de mejoras en la habitabilidad, la
accesibilidad o la eficiencia energética, por mencionar algunos ejemplos.

Por otra parte, hay que evitar que el ajuste recaiga en exceso en las inversiones publicas,
concretamente en las infraestructuras, por lo que seria necesario disefiar un programa de
desarrollo de infraestructuras con rentabilidad econémico-social, es decir, con retornos
positivos a medio y largo plazo, més alla del efecto inmediato “keynesiano” de impulso a la
demanda.

INDICADORES DEL SECTOR DE LA CONSTRUCCION

Catalufia ) Espafia
Periodo Sltio Variacion Sltio Variacion
valor valor
Valor agregado IV.2015 - 2.1 - 4,0
(indice)
Consumo cemento Diciembre
(miles de toneladas) 2015 LG e AT S
Viviendas en construccion Diciembre
(unidades) 2015 1.333 27,6 7.064 30,2
Licitaci6 oficial en construccion Diciembre
(millones de euros) 2015 e e ERLE A
ST T S 2015 54.571 14,0 354.132 11,1
(unidades)
Precios vivienda 1112015 - 6.1 - 45
(indice)
PO DBV IV.2015 1778 07 10585 81
(miles de personas)
Afiliacion Diciembre
(miles de personas) 2015 RG] e e il

Fuente: Idescat, INE.
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VIVIENDAS Y LICITACION

Variacion acumulada

Variacion anual

2015 2015 / 2007

2007 2015 % unidades % unidades
Catalufia:
Total viviendas iniciadas 88.391 12.428 27,6 2.691 -85,9 -75.963
Total viviendas acabadas 74.802 4.636 -18,9 -1.077 -93,8 -70.166
Licitacion oficial obras 7.500 1.158 -34,0 -595 -84,6 -6.343
Espafia:
Total viviendas iniciadas 688.851 76.542 30,2 17.766 -88,9 -612.309
Total viviendas acabadas 641.419 45,152 -3,6 -1.670 -93,0 -596.267
Licitacion oficial obras 40.355 10.112 -22,2 2.891 -749 -30.243

Fuente: CCOC.
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EXPECTATIVAS ECONOMICAS Y SITUACION POLITICA

En Espafia, el reciente deterioro de los indicadores de expectativas, asi como de los de
confianza de consumidores y empresarios, ¢podria estar adelantando un efecto negativo de
la situacion de incertidumbre politica a nivel doméstico sobre la marcha de la economia?

De hecho, la agencia de calificacion crediticia Moody’s revisd recientemente la perspectiva

de Espafia, de positiva a estable, debido a la incertidumbre politica de los Gltimos meses y
la falta de continuidad con la agenda de reformas a medio plazo.

Indicador de sentimiento economico
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Fuente: Eurostat.

Asi, en los meses de enero y febrero se registrd una fuerte caida del indice de Sentimiento
Econémico para Espafia, de 4,6 puntos, mientras que la reduccion para la zona euro fue
de 3,3 puntos. Este indicador, elaborado por el Eurostat, estd compuesto por indices de
confianza del sector industrial, servicios, consumidores, construccion y comercio. El valor
100 indica la media a largo plazo de la confianza econdmica, por lo que valores por debajo
de 100 indican una desconfianza en la economia respecto al nivel historico.

Asimismo el indice de Confianza Empresarial del INE del primer trimestre de 2016,
descendié un 1,3% respecto al cuarto trimeste del afio pasado. Esta caida es la primera
en registrarse después de dos afios y medio. Segun el INE, en cuanto a las expectativas para
el primer trimestre del afio el 16,1% de los gestores de establecimientos empresariales
considera que la marcha de su negocio sera favorable, mientras que el 22,6% opina que sera
desfavorable. Comparado con la situacion del ultimo trimestre de 2015, el 20,8% de los
gestores de establecimientos empresariales tuvo una opinion favorable sobre la marcha de su
negocio, mientras que el 20,9% opind de forma desfavorable. En Catalufia, la caida del
indicador fue de 2,7%.
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Indice de confianza empresarial
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En cuanto al indice de Confianza del Consumidor, en el mes de febrero, el indicador volvi6
a situarse por debajo de los 100 puntos —lo que indica una percepcion pesimista por parte
de los consumidores—, pasando desde los 99,1 puntos en enero hasta los 95,2 puntos. La
caida del indice se produjo principalmente por una peor valoracion de situacion actual (-4,7
puntos), aunque también empeord el indice de las expectativas (-3,0 puntos). Segun
destaca el CIS “el ICC se sitla en estos momentos por debajo de los valores observados
durante todo el pasado afio, habiendo perdido en los dos primeros meses de 2016 mas de
un 11%”. Y respecto al indice de la situacion actual sefiala que la “evolucidon negativa del
indicador es el resultado de una evolucién también negativa de todos sus componentes,
aunque presenta diferencias de intensidad. Asi, mientras que la evolucion del empleo limita
su descenso a la pérdida de 1,1 puntos, la valoracion de la evolucion general de los hogares
desciende 4,1 puntos y la percepcién de la situacién econémica general retrocede hasta
8,8 puntos”.

Evolucion del indicador de confianza del
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Una lectura por encima de 100 indica una percepcion
favorable/optimista de los consumidores.
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MERCADO DE TRABAJO

De acuerdo con datos de la EPA publicados en enero, en el ultimo trimestre de 2015, el nimero de
parados descendio, respecto al cuarto trimestre de 2014, en 678.200 personas en Espafia, de las
cuales 87.900 correspondieron a Catalufia. De esta forma, el total de desempleados ascendi6 a
4.779.500 y a 668.600 en Espafia y Catalufia (14,0% del total) respectivamente, con una tasa de
paro de 20,9% en el primer caso y de 17,7% en el segundo.

Evolucion de la tasa de paro

30
25

20
& ,—/‘/\/ NS

:

10

5
= AN O M I IO © © I~ 0 O O O 4 N N M - 0 w0
O O O O O O O © © © O O d A d oA d A d
O O O O O O O O O O O O O o O o o o o o
ANl AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN AN AN NN NN
=="==="==="===" === =2
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Fuente: INE, Idescat.
Porcentaje.

En lo que al empleo se refiere, el nimero de ocupados fue de 18.094.200 en Espafia y de
3.101.900 en Catalufia (17,2% del total), lo que implica la creacion de 525.100 de puestos de
trabajo en los Ultimos 12 meses en Espafia y de 53.800 empleos netos Catalufia. En Espafia, todos
los sectores de actividad presentaron un saldo positivo respecto a la cantidad de empleados en el
cuarto trimestre de 2014, mientras que en Catalufia, sdlo el sector de construccion registré un
descenso en la ocupacion.

Cabe destacar que el ritmo de crecimiento de la ocupacion en 2015 fue superior en el conjunto de
Espafia que en Catalufia. La tasa de variacion interanual de la ocupacion en términos de EPA fue de
3,0% en Espafia, mientras que en Catalufia el ritmo de avance fue méas moderado, con un
incremento de 1,8%.

En cuanto a los asalariados, el nimero en Espafia se incrementé en 505.700 en los ultimos 12 meses,
con un aumento del empleo indefinido que afect6 a uno de cada tres empleos creados. En Catalufia,
por su parte, el nimero de asalariados creci6 en 31.900 personas pero, cabe destacar, que todo el
empleo asalariado creado fue temporal, ya que se redujo, en términos netos, en 38.000 el nimero de
asalariados con contrato indefinido respecto al Gltimo trimestre de 2014,

El 2015 ha dejado tanto en Espafia como en Catalufia un mercado de trabajo con mas empleo y
menos parados que en 2014. Sin embargo, respecto a 2007, la situacién continta siendo muy
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del empleo ha sido solo parcial, resultado de la dureza e intensidad de la crisis.

Evolucio de I'ocupacio
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Font: Idescat.
Taxa de variacié interanual.

CATALUNA: MERCADO DE TRABAJO 2007-2015

Variacion Variacion

Miles de personas 2007 2014 2015 2007-2015 2014-2015
Tasa actividad (%) 63,3 62,6 62,3 -1,0 -0,3
Tasa empleo (%) 59,2 49,9 50,7 -8,5 0,8
Tasa paro (%) 6,5 20,3 18,6 12,1 -1,7
Activos 3.824 3.804 3.781 -11 -0,6
Ocupados 3.577 3.031 3.078 -13,9 15
Parados 248 773 703 184,1 -9,1
Afiliacion rég. general 2.737 2.301 2.392 -12,6 4,0
Paro registrado 256 594 535 108,5 -10,0

Fuente: Idescat.

ESPANA: MERCADO DE TRABAJO 2007-2015

Variacion Variacion
Miles de personas 2007 2014 2015 2007-2015 2014-2015
Tasa actividad (%) 59,3 59,6 59,5 0,2 -0,1
Tasa empleo (%) 54,4 45,0 46,4 -8,0 14
Tasa paro (%) 8,2 24,4 22,1 13,9 -2,3
Activos 22.426 22.955 22.922 2,2 -0,1
Ocupados 20.580 17.344 17.866 -13,2 3,0
Parados 1.846 5.610 5.056 173,9 -9,9
Afiliacion rég. general 14.716 12.158 12.619 -14,2 3,8
Paro registrado 2.039 4576 4232 107,6 -7,5

Fuente: Idescat.
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OCUPACION 2008-2015

Variacion Variacion
Miles de personas. 2008 2015 absoluta relativa
Espafia: 20.470  17.866 -2.604 -12,7
Agricultura 828 737 -91.4 -11,0
Industrias extractivas; suministro de energia eléctrica, gas, vapor
y aire acondicionado; suministro de agua, actividades de 250 257 7,0 2,8
saneamiento, gestion de residuos y descontaminacion
Industria manufacturera 2.986 2.225 -761,4 -25,5
Construccion 2.460 1.074 -1.386,2 -56,4
Comercio al por maygr y al por menor, reparacion de:\ vehlculqs de 5 649 5297 3519 6.2
motor y motocicletas; transporte y almacenamiento; hosteleria
Informacién y comunicaciones 575 530 -44.9 -7,8
Actividades financieras y de seguros 515 454 -61,0 -11.8
Actividades inmobiliarias 119 104 -15,1 -12,7
Actl\.n(jades.profeswnglgs, C|en.t|.f|cas y técnicas; actividades 1839 1819 209 11
administrativas y servicios auxiliares
Admlnl_s:cra}cmn_ F_’ubllca y dgfensa, Segurlda_ld_ social _obllgatorla; 3751 3.950 1984 53
educacion; actividades sanitarias y de servicios sociales
Activ. artisticas, recreativas y de entretenimiento; hogares como
empleadores r.jo'mest.lcos y como prqductores de l?lenes y servicios o0 1.420 763 51
para uso propio; activ. de organizaciones y organismos
extraterritoriales; otros servicios
Fuente: INE.

Variacion Variacion
Miles de personas 2008 2015 absoluta relativa
Catalufia: 3.581 3.078 -504 -14.1
Agricultura 62 48 -14,4 -23,2
Industrias extractivas; suministro de energia eléctrica, gas, vapor
y aire acondicionado; suministro de agua, actividades de 46 45 -0,9 -2,0
saneamiento, gestion de residuos y descontaminacion
Industria manufacturera 721 537 -184,.4 -25,6
Construccion 406 183 -223,7 -55,1
Comercio al por maygr y al por menor, reparacion de' vehlculqs de 943 875 677 72
motor y motocicletas; transporte y almacenamiento; hosteleria
Informacién y comunicaciones 104 97 -6,3 -6,1
Actividades financieras y de seguros 88 84 -4,6 -5,2
Actividades inmobiliarias 30 18 -12,1 -40,9
Actl\.n(jades.profeswnglt_es, C|en.t|.f|cas y técnicas; actividades 376 351 246 6,6
administrativas y servicios auxiliares
Admlnl_s:cra}cmn_ F_’ubllca y dgfensa, Segurlda_ld_ social _obllgatorla; 555 598 434 78
educacion; actividades sanitarias y de servicios sociales
Activ. artisticas, recreativas y de entretenimiento; hogares como
empleadores domesticos y como productores de bienes y servicios 251 243 8.2 33

para uso propio; activ. de organizaciones y organismos
extraterritoriales; otros servicios

Fuente: INE.
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Tasa de paro por nivel de estudios (Espafia)
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Al comparar la situacion en el mercado de trabajo entre 2008 y 2015, se constata que la crisis ha
sido particularmente severa en la construccion, con una pérdida de ocupados de mas del 50% tanto
en Espafia como en Catalufia. En la industria manufacturera, la destruccion de empleo fue del 25%.
Cabe destacar, que el Unico sector que crea empleo en ese periodo fue “Administracion Pablica y
defensa, Seguridad social obligatoria; educacion; actividades sanitarias y de servicios sociales”, que
lo hizo a un ritmo de 5,3% en Espafia y de 7,8% en Catalufia.

Y en cuanto a nivel de formacion, por ejemplo, el aumento del paro ha sido especialmente fuerte
entre quienes poseen menores niveles de estudios.

En 2015, la afiliacion total crecié en Catalufia un 3,5% (102.200 afiliados mas) y en Espafia un
3,2% (525.600 afiliados mas). En la construccion fue donde la afiliacion subidé con més intensidad,
seguido de los servicios. El paro registrado descendié un 10,0% en Catalufia, a la vez que en Espafia
la disminucién fue de 7,5%. Los sectores con mayores caidas fueron construccion e industria.

Los datos referidos a la seguridad social del mes de febrero indican que la media de afiliados se
incrementd un 3,0% en Espafia en términos anuales (495.490 personas mas), manteniéndose el
total de afiliados por encima de los 17 millones. En lo que se refiere a la variacion absoluta mensual,
se observd un aumento de 63.355 trabajadores en alta respecto a enero.

En Catalufia, el nimero de afiliados se increment6 de forma superior a la media, con un aumento
anual de 3,6%, es decir, de 107.061 personas (totalizando més de 3 millones de personas afiliadas).
Por su parte, la variacion absoluta mensual marco un incremento de 22.134 afiliados.

El paro registrado, por su parte, bajo un 8,0%, en Espafia, durante el mes de febrero en relacion al
mismo mes de 2015, lo que representa un total de 359.167 personas (4.152.986 personas
desempleadas en total). Respecto al mes de enero, el desempleo registrado subié en 2.231 personas,
aunque en términos desestacionalizados continud disminuyendo. EI nimero de personas en paro
respecto al mes anterior se redujo en todos los sectores salvo agricultura y también se incremento
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para las personas sin empleo anterior. En lo que a la contratacion se refiere, cabe sefialar que la
contratacion indefinida se increment6 un 15,9% en términos interanuales y la temporal un 11,9%.
Del total de contratos formalizados en el mes de febrero, se mantiene la relacion 9 de cada 10 de
caracter temporal.

En Catalufia, el paro registrado, que totaliza 510.237 personas, descendié en 7.843 personas de
enero a febrero y, cabe sefialar, que respecto a febrero de 2015 disminuyé un 12,2%. La
contratacion indefinida en Catalufia registré un incremento de 16,3% interanual y la temporal creci6
a un ritmo ligeramente similar, de 16,6%. Del total de contratos formalizados en febrero, los
temporales representaron el 86,1% del total, cifra menor a la del total para el conjunto de Espafia
que asciende al 90,5%.
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PRECIOS Y FINANCIACION

En 2015, el IPC cerré con una variacion nula en Espafia y de 0,3% en Catalufia. Tras una nueva
caida en los precios, en el primer mes del afio, la tasa de variacion interanual fue de -0,3% y de
0,0% en Espafia y Catalufia, respectivamente. El dato de avance para el mes de febrero, disponible
Unicamente para Espafia, fue de una reduccion de 0,8% en el IPC en términos interanuales.

Evolucion del IPC
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Fuente: INE, Idescat.
Tasa de variacion anual.

El grupo que ha tenido una mayor influencia al alza (en el indice para Espafia) ha sido: vivienda,
debido a una reduccién de los precios de la electricidad en comparacion con la subida de enero del
afo pasado.

Cabe destacar, que la inflacién subyacente —indice general sin alimentos no elaborados ni productos
energéticos— se ha mantenido en 0,9% en términos anuales, por lo que el diferencial entre la
inflacién general y la subyacente, fue de 1,2 puntos.

Finalmente, al considerar el indicador de inflacion armonizado (IPCA) —que permite realizar una
comparacion con la evolucion de los precios en la Eurozona— se aprecia que el diferencial de
inflacién con la Union Monetaria continla siendo favorable a Espafia (0,8 p.p.) ya que el IPCA en
Europa ha aumentado un 0,4%, mientras que en Espafia ha bajado un 0,4%, en términos anuales.
Cabe sefialar, que esta diferencia se ha ampliado respecto de los Gltimos meses de 2015.
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Evolucion de la inflacion subyacente
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Tasa de variacion anual.
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Por otra parte, la financiacion de los hogares y las ISFLSH continud decreciendo pero a un ritmo
mas suavizado con una caida de 2,3% en 2015, frente a la disminucion de 3,6% en 2014. Al mes
de enero la caida interanual fue de 2,2%. En el caso de las sociedades no financieras el crédito se
redujo apenas un 1,0% en 2015, muy por debajo del promedio de 2014 cuando la caida ascendié a
4,4%. En el primer mes del afio, la disminucién interanual fue de 1,0%. Cabe sefialar, que dentro de
la financiacion de las sociedades no financieras, el crédito bancario se redujo un 1,9% en todo
2015, frente a la reduccion de 6,9% de 2014. La caida en enero fue de 1,6%.
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Evolucion del crédito bancario a empresas
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En cuanto al coste del crédito, en el mes de enero, el tipo de interés aplicado a empresas para
operaciones nuevas menores a 1 millon de euros fue de 3,70%, inferior al 4,51% de enero de
2015. Para las operaciones superiores a este importe el tipo fue de 1,99%, frente al 2,36% de inicios
del afio pasado. Para los hogares, los tipos de interés de los préstamos también se redujeron respecto

a los primeros meses de 2015; hasta el 2,43% para la adquisicion de vivienda y hasta el 6,67% para
el consumo.

Por otra parte, segun los Gltimos datos publicados por el Banco de Espafia, en el mes de diciembre el
porcentaje de créditos dudosos continud reduciéndose, hasta llegar al 10,1% del total, con un
volumen de 134.327 millones de euros. Cabe recordar, que esta proporcion alcanz6 su maximo en
diciembre de 2013 (13,6%) y a fines de 2014 la ratio de créditos morosos descendi6 a 12,5%.

Evolucion del credito dudoso (Espafia)
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Ratio.
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Asimismo las nuevas operaciones de crédito para las sociedades no financieras de menor tamafio
(aproximado a través de los créditos de menos de 1 millén de euros) subieron un 2,3% en términos

interanuales en el mes de enero, lo que representa una fuerte moderacion respecto al crecimiento

observado en todo el 2015. Para las empresas grandes (aproximado a través de los créditos de méas
de 1 millén de euros) se observo una reduccion de 12,9% anual.

Evolucion de las nuevas pperaciones de crédito
a empresas (Espafia)
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Tasa de variacion interanual .

Es importante destacar que a lo largo de todo el 2015, se ha producido un fenémeno de
desapalancamiento del sector privado de la economia, es decir, tanto de las empresas como de las
familias, a la vez que el flujo de crédito nuevo iba aumentando. Paralelamente, comenz6 a
producirse una reduccion importante del nivel de morosidad en las carteras de las instituciones

financieras, todo lo cual apunta en la direccion del paulatino saneamiento del sistema financiero
espafiol.
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SECTOR PUBLICO

A la fecha, se dispone de datos sobre el déficit conjunto de la Administracion Central, la
Administracion Regional y los Fondos de la Seguridad Social al mes de noviembre. El conjunto de
las Administraciones Pablicas registré una necesidad de financiacion acumulada de 42.037 millones
de euros (considerando las ayudas financieras de 767 millones en 2014 y de 231 millones en 2015),
lo que representa un 3,89% del PIB, e implica un porcentaje inferior al del afio 2014 cuando el
déficit alcanzé un 4,61% del PIB en igual periodo® (es decir, una reduccion interanual de 12,4%).

CAPACIDAD (+) O NECESIDAD (-) DE FINANCIACION

Millones de euros % del PIB

Acumulado a fin de noviembre 2014 2015 % 2014 2015
Administracion Central -33.316 -24.835 -25,5 -3,20 -2,30

Estado -35.372 -27.506 -22,2 -3,40 -2,55

Organismos de la Adm. Central 2.056 2.671 29,9 0,20 0,25
Administracion Regional -13.972 -14.204 1,7 -1,34 -1,31
Fondos de la Seguridad Social -719 -2.998 317,0 -0,07 -0,28

Sistema de Seguridad Social -5.872 -8.831 50,4 -0,56 -0,82

SPEE 5.256 6.032 148 0,50 0,56

FOGASA -103 -199 93,2 -0,01 -0,02
Consolidado: -48.007 -42.037 -12,4 -4,61 -3,89

Ayuda financiera 767 231 -69,9 0,07 0,02
Consolidado sin ayuda financera: -47.240 -41.806 -115 -4,54 -3,87
PIB utilizado 1.041.160 1.080.217

Fuente: MINHAP.

En la Administracion Central el déficit ascendié al 2,30% del PIB (frente al -3,20% de igual
periodo de 2014), y la Seguridad Social registré un saldo negativo equivalente al 0,28% del PIB
(frente al -0,07% de igual periodo de 2014).

Por su parte, la Administracion Regional registré un déficit de 1,31% del PIB (menor al -1,34% de
igual periodo de 2014) y, en particular, Catalufia registroé un déficit de 4.511 millones de euros, es
decir un 2,21% de su PIB. El incremento del saldo deficitario entre noviembre de 2014 y noviembre
de 2015 fue de 10,3%. En este sentido, cabe destacar, que Catalufia es, junto con la Region de
Murcia, la comunidad con mayor déficit en relacion a su PIB.

! El objetivo de déficit para el 2015 asciende al 4,2%. Concretamente, para la Administracion Central el objetivo es del
2,9%; del 0,7% para las CCAA y del 0,6% para la Seguridad Social. Para las Corporaciones Locales se establece un
objetivo de equilibrio presupuestario.
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Nec. o cap. de financiacion de las CCAA

Andalucia
Asturias
Baleares
Canarias
Cantabria

C. Ledn

C. La Mancha
Catalufa
Extremadura
Galicia
Madrid
Murcia
Navarra

La Rioja
Valencia
Pais Vasco

-15 Total: -1,31%

-25

Fuente: MINHAP.
Porcentaje del PIB.
Acumulado a noviembre de 2015.

OPERACIONES NO FINANCIERAS DE CATALUNA

Millones de euros % del PIB
Acumulado a fin de noviembre 2014 2015 % 2014 2015
Recursos no financieros 21.895 22.911 4.6 11,11 11,21
Impuestos 8.722 9.599 10,1 4,43 4,70
Impuestos sobre la produccion y las importaciones 1.655 1.877 13,4 0,84 0,92
Imp. corrientes sobre la renta, patrimonio, etc. 6.788 7.313 7,7 345 3,58
Impuestos sobre el capital 279 409 46,6 0,14 0,20
Cotizaciones sociales 15 22 46,7 0,01 0,01
Transferencias entre AAPP 10.148 10.295 14 5,15 5,04
Resto de recursos 3.010 2.995 -0,5 1,53 1,47
Empleos no financieros 25.986 27.422 55 13,19 13,42
Consumos intermedios 4.426 4593 3.8 2,25 2,25
Remuneracion de asalariados 9.154 9.685 58 4,65 4,74
Intereses 1.969 770 -60,9 1,00 0,38
Subvenciones 464 479 32 0,24 0,23
Prestaciones sociales distintas de las tr. en especie 623 634 18 0,32 0,31
Tr. sociales en especie: prod. adquirida mercado 4.873 4943 14 2,47 2,42
Formacion bruta de capital fijo 1.560 3.102 98,8 0,79 1,52
Transferencias entre AAPP 2.109 2.426 15,0 1,07 1,19
Resto de empleos 808 790 -2,2 041 0,39
Capacidad (+) o Necesidad (-) de financiacion -4.091 -4.511 10,3 -2,08 -2,21
PIB utilizado 197.004 204.394

Fuente: MINHAP.
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INVERSION Y DEFICIT PUBLICOS

DEFICIT PUBLICO (% DEL PIB)
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

UE -6,7 -6,4 -4,5 -4,3 -3,3 -3,0 -2,3 -2,2 -1,8
Zona euro -6,3 -6,2 -4,2 -3,7 -3,0 -2,6 -2,2 -19 -1,6
Alemania -3,2 -4,2 -1,0 -0,1 -0,1 0,3 05 0,1 0,0
Irlanda -13,8 -32,3 -12,5 -8,0 -5,7 -39 -1,8 -1,3 -0,8
Grecia -15,2 -11,2 -10,2 -8,8 -12,4 -3,6 -7,6 -34 -21
Espafia -11,0 -94 -9,5 -10,4 -6,9 -59 -4,8 -3,6 -2,6
Francia -7,2 -6,8 -51 -4,8 -4,1 -39 -3,7 -34 -3,2
Italia -5,3 -4,2 -3,5 -3,0 -29 -3,0 -2,6 -2,5 -1,5
R. Unido -10,8 -9,7 -1,7 -8,3 -5,7 -5,7 -4.4 -31 -21

Fuente: Eurostat y Comision Europea.

Segun la evolucion de los ultimos afios, y de acuerdo con proyecciones para 2016 y 2017,
Espafia habria experimentado una reduccion de su déficit publico de 8,4 puntos del PIB
en nueve afios, dejando el Procedimiento de Déficit Excesivo justamente en el Ultimo afio del
periodo mencionado, al alcanzar una cifra de déficit inferior al 3,0%. Otras economias, como
la de Irlanda, Grecia o el propio Reino Unido, también habrian atravezado por ajustes de
magnitudes similares o superiores.

INVERSION PUBLICA (% DEL PIB)
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

UE 3,7 3,5 33 31 3,0 2,9 2,9 2,8 2,8
Zona euro 3,6 3,4 31 29 29 2,7 2,7 2,6 2,6
Alemania 2,4 2,3 2,3 2,3 2,3 2,2 21 21 2,2
Irlanda 3,7 3,3 24 21 19 2,0 2,0 2,0 2,0
Grecia 51 3,7 2,4 2,5 34 39 3,5 34 3,5
Espafia 51 4,7 3,7 25 2,2 21 2,3 21 21
Francia 43 42 39 4,1 4,0 3,7 3,5 3,5 34
Italia 3,4 29 28 2,6 24 2,2 2,3 2,2 2,2
R. Unido 34 3,2 3,0 2,8 2,6 2,7 2,8 2,8 2,8

Fuente: Eurostat y Comision Europea.

Ahora bien, el importante esfuerzo presupuestario puesto en marcha en Europa en los
Gltimos afios ha implicado una reduccion del peso de la inversion publica en todos los
paises, aunque en unos mas que en otros. En este sentido, mientras que la inversion publica
en la Union Europea o la zona euro disminuyé menos de un punto del PIB entre 2009 y
2015, en Espafia la caida de la inversion puablica alcanzé 2,8 puntos. Si se compara este
registro con el resto de economias de la region, se aprecia la excesivo deterioro que ha
sufrido la inversion puablica en Espafia en los Gltimos afos, situdndose actualmente en
niveles inferiores a los de la media europea.
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INVERSION Y DEFICIT PUBLICOS 2009-2015

Reduccion déficit (p.p.)  Reduccidn inversion (p.p.) Reduccion déficit por inversion (%)

UE 45 08 18,0
Zona euro 41 0,9 22,0
Alemanya 3,7 0,3 8,1

Irlanda 12,0 1,7 14,2
Grecia 7,6 1,6 21,1
Espanya 6,2 2,8 452
Franca 35 0,8 22,9
Italia 2,7 11 40,7
R. Unit 6,4 0,6 9,4

Fuente: Eurostat y Comision Europea.

Es necesario, por tanto, revertir esta tendencia de cargar de forma excesiva la reduccion
del déficit publico sobre la inversiobn publica en Espafia. Algunos organismos
internacionales alertan sobre la moderada marcha de las economias desarrolladas y
recomiendan dinamizar la inversion del sector pablico como motor adicional para el
crecimiento.
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SECTOR EXTERIOR

En 2015, la balanza por cuenta corriente de la economia espafiola registr6 un saldo positivo de
16.700 millones de euros (1,5% del PIB), lo que implica una mejora frente al superavit de 10.200
millones de euros de 2014 (1,0% del PIB).

La mejoria de la cuenta corriente, se debe a que el saldo de la balanza de bienes y servicios present6
un superavit acumulado de 27.400 millones de euros, superior al registrado el afio anterior. Por su
parte, el superavit de la balanza de turismo y viajes se mantuvo practicamente estable, mientras que
el déficit de rentas disminuy6 casi un tercio.

BALANZA DE PAGOS

2014 2015

Miles de millones de euros Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
Cuenta Corriente: 402,5 392,3 10,2 422,6 405,9 16,7
Bza Comercial y Servicios 338,8 312,9 26,0 358,0 330,6 27,4
Turismo y viajes 49,0 13,6 35,4 50,9 15,7 353
Rentas 63,7 79,4 -15,7 64,6 75,3 -10,7
Cuenta de Capital: 5,0 0,6 4.4 6,9 09 6,0
Cuentas Corriente y Capital: 407,5 392,9 14,7 429,6 406,9 22,7
Cuenta Financiera: - - 21,1 - - 29,7
Excluido Banco de Espafia - - -5,6 - - 70,2
Inversiones Directas 34,2 24,8 94 41,7 20,3 21,3
Errores y Omisiones: - - 6,4 - - 7,0

Fuente: Banco de Espafia.

La cuenta capital, asimismo, experimentdé un aumento del superdvit, por lo que se registr6 una
capacidad de financiacién de la economia espafiola que ascendié a los 22.700 millones de euros.
De acuerdo con los movimientos producidos en la cuenta financiera, se registré una salida neta de
capital, excluido el Banco de Espafia, de 70.200 millones de euros.

Evolucidén de la cuenta financiera
170.508

79.503 70.222

B _ B
B -

-81.939
— o~ ™ < o)
- - - =~
o o o o o
Y Y Y Y Y

Fuente: BdE.
Millones de euros.
Salidas (+)/ entradas (-) de capitales, sin BdE.
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Evolucidén de la cuenta financiera en 2015
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Fuente: BdE.

Millones de euros.
Salidas (+)/entradas (-) de capitales, saldo sin BdE.

En lo que al comercio exterior de mercancias se refiere, en el 2015, las exportaciones espafiolas
alcanzaron la cifra récord de 250.241,3 millones de euros, cifra que representa un incremento de
4,3% interanual. Asimismo se produjo un aumento, aunque menos fuerte, de las importaciones, que
subieron un 3,7%, y totalizaron 274.415,2 millones de euros. Por consiguiente, el saldo comercial
deficitario (-24.173,9 millones de euros) apenas varié respecto al déficit de 2014 (-24.974,8) y
la tasa de cobertura se situd en el 91,2%. El déficit energético (-26.085,6 millones de euros) se
redujo un 31,5%, es decir, que el ahorro energético en todo 2015 supuso casi 12.000 millones
de euros, pero el superavit no energético (1.911,7 millones de euros) fue sensiblemente mas bajo
que el de 2014 (13.599,3 millones de euros).

Cabe sefialar, que los precios de las exportaciones subieron (+0,6%), mientras que los precios de las

importaciones descendieron (-2,5%). Por lo tanto, el crecimiento de las exportaciones y de las
importaciones, en términos reales, fue de 3,7% y 6,4%, respectivamente.

COMERCIO EXTERIOR ESPANA

Exportaciones Importaciones Cobertura (%)
Millones de euros Varlac(l% L Millones de euros Varlac(l% L
2008 189.227,9 2,3 283.387,8 -0,6 66,8
2009 159.889,6 -15,5 206.116,2 -27,3 77,6
2010 186.780,1 16,8 240.055,9 16,5 77,8
2011 215.230,4 152 263.140,7 9,6 81,8
2012 226.114,6 51 257.945,6 -2,0 87,7
2013 235.814,1 4,3 252.346,8 -2,2 93,4
2014 240.034,9 2,5 264.506,7 57 90,7
2015 250.241,3 4,3 274.415.2 3,7 91,2

Fuente: MEC.
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COMPARATIVA INTERNACIONAL 2015

Tasa de variacion anual Exportaciones Importaciones
Catalufia 6,1 3.7
Espafia 4,3 3.7
Francia 4,0 0,8
Alemania 6,4 4,2
Italia 3,7 3,3
Zona euro 42 2,6
Reino Unido -1,7 -2,3
Unidn Europea 4,8 3,7
EEUU -7,1 -4,5
Japon 3,5 -8,7
Fuente: MEC.

Por su parte, las ventas al exterior catalanas, ascendieron a 63.838,9 millones de euros (25,5%
del total e incremento de 6,1%), mientras que las importaciones alcanzaron 76.037,1 millones de
euros (27,7% del total e incremento de 3,7%). Como consecuencia, la balanza comercial registré un
déficit de 12.198,2 millones de euros, un 4,3% mas que el registrado en 2014, y la tasa de cobertura
se ubicd en el 84,0%.

En particular, el saldo comercial de Catalufia con la Union Europea registré un déficit de 3.815,7
millones de euros, y el déficit comercial con paises extracomunitarios fue de 8.382,6 millones de
euros. En el primer caso, el déficit se incrementd un 4,6%, frente al 2014, mientras que en el
segundo caso el aumento fue de un 4,2%.

Segun el destino, lo que explica el mayor dinamismo de las exportaciones espafiolas y catalanas,
fue el crecimiento de las ventas a Europa, tanto a la Union Europea como a la zona euro. En
particular destacan las exportaciones a Alemania e Italia, y al resto de paises de la Unidn Europea.
Fuera de la region, se registro un importante crecimiento de las exportaciones a América y Asia.

Por sector, el mejor desempefio de las exportaciones totales para el conjunto de Espafia fue causa
de un mayor aumento de las exportaciones del sector automdvil, alimentacion, bebidas y tabaco;
asi como del incremento de las ventas de manufacturas de consumo, bienes de equipo y productos
quimicos. En tanto, las exportaciones totales catalanas, se vieron favorecidas por el mayor aumento
de las exportaciones de alimentacién, bebidas y tabaco, automévil y manufacturas de consumo. Las
exportaciones de productos quimicos y de bienes de equipo también subieron aunque menos que la
media.
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COMERCIO EXTERIOR CATALUNA

Exportaciones Importaciones Cobertura (%)
Millones de euros  Variacion anual (%) Millones de euros Variacion anual (%)
2008 50.515,7 17 77.233,9 -3,9 65,4
2009 41.461,7 -17,9 57.663,8 -25,3 71,9
2010 48.871,6 17,9 67.621,1 17,3 72,3
2011 54.989,2 12,5 72.173,2 6,7 76,2
2012 58.880,7 71 70.323,9 -2,6 83,7
2013 58.981,3 0,2 67.859,8 -35 86,9
2014 60.194,5 3,1 71.890,1 7,9 83,7
2015 63.838,7 6,1 76.037,0 58 84,0
Fuente: MEC.
Espafia Catalufia
015 % Total Vanam(g/r:) anual % Total Vanam(g/r:) anual
Europa 70,5 5,2 72,1 55
Unién Europea 64,8 6,4 65,0 6,6
Zona Euro 50,4 54 52,5 59
Francia 15,5 2,8 15,3 -0,8
Alemania 10,8 8,8 11,9 9,5
Italia 75 8,2 8,8 14,6
Resto UE 14,3 10,1 12,5 9,6
Reino Unido 73 10,4 6,4 10,7
Resto Europa 57 -6,8 7,1 -3,7
América del Norte 51 6,7 3,7 20,7
EEUU 4,6 7,2 34 21,0
América Latina 5,9 6,4 6,5 7,8
Brasil 10 -13,3 11 -5,5
Asia 9,6 53 10,1 14,0
Japén 1,0 -5,9 1,3 14,7
China 18 8,8 19 14,9
Oriente Medio 35 17,8 3.7 18,6
Africa 6,5 0,1 6,2 -1,7
Marruecos 2,5 51 19 10,2
Oceania 0,8 8,3 0,6 -25,9
Total 100,0 4,3 100,0 6,1

Fuente: MEC.
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EXPORTACIONES POR SECTOR

Espafia Catalufia

o015 % Total Vanam(g/r:) anual % Total Vanam(g/r:) anual
Alimentacion, bebidas y tabaco 16,2 9,0 13,8 9,8
Productos energéticos 5,0 -21,7 2,9 -6,9
Materias primas 2,3 -3,8 15 7,7
Semimanufacturas no quimicas 10,5 2,1 7,0 51
Productos quimicos 14,4 55 26,3 4,6
Bienes de equipo 20,1 4,2 17,2 48
Automavil 17,0 19,6 16,3 13,1
Bienes de consumo duradero 1,6 18,0 14 111
Manufacturas de consumo 9,7 9,4 12,6 6,2
Otras mercancias 33 -21,9 1,0 -31,3
Total 100,0 4,3 100,0 6,1

Fuente: MEC.

En cuanto a datos de exportadores, en 2015, se contabilizaron 147.378 exportadores en Espafia,
de los cuales 47.782 fueron exportadores regulares (exportaron regularmente durante los
altimos 4 afios), es decir, un 4,2% méas que en 2014. Cabe destacar, que los exportadores
regulares, que representaron el 32,4% del total, vendieron por un valor de 233.692,0 millones de
euros, es decir, el 93,4% de las ventas totales al exterior. En Catalufia, el nimero total de
exportadores regulares en 2015 ascendi6 a 16.422, lo que implica un incremento de 3,0%
respecto a 2014. En valor, las exportaciones regulares representaron 59.052 millones de euros, un
5,7% mas que el afio anterior.

EXPORTADORES ESPANA

2015 Exportadores Variacion anual
Empresas exportadoras (ndmero) 147.378 -0,2
Exportadoras de >= 50.000 de euros (ndmero) 38.636 -1,5
Valor ventas exportadoras (millones de euros) 250.241,3 4,3
Valor ventas exportadoras >= 50.000 de euros (millones de euros) 249.633,6 4,3
Exportadoras regulares:
Empresas exportadoras regulares (ndmero) 47.782 4,2
Exportadoras regulares de >=50.000 de euros (nimero) 23.306 2,9
Valor ventas exportadoras regulares (millones de euros) 233.692,0 4,7
Valor ventas exportadoras regulares >= 50.000 de euros (millones de euros)  230.956,5 49

Fuente: MEC.
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EXPORTADORES CATALUNA

2015 Exportadores Variacion anual
Empresas exportadoras (ndmero) 47.409 -04
Exportadoras de >= 50.000 de euros (ndmero) 12.764 -0,2
Valor ventas exportadoras (millones de euros) 63.838,9 6,1
Valor ventas exportadoras >= 50.000 de euros (millones de euros) 63.609,0 6,1
Exportadoras regulares:
Empresas exportadoras regulares (ndmero) 16.422 3.0
Exportadoras regulares de >=50.000 de euros (nimero) 7.185 31
Valor ventas exportadoras regulares (millones de euros) 59.052,0 57
Valor ventas exportadoras regulares >= 50.000 de euros (millones de euros)  58.207,7 5,6

Fuente: MEC.
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