Informe de Conjuntura

Barcelona, juny de 2018

Més informacio:
Via Laietana, 32 - 08003 Barcelona Salvador Guillermo (sguillermo@foment.com)
T.934 841 200 - F. 934 841 230 Karina Azar (kazar@foment.com)
foment@foment.com - www.foment.com Departament d’Economia



mailto:(sguillermo@foment.com)
mailto:(kazar@foment.com)
mailto:foment@foment.com
http://www.foment.com

Departament d’Economia C \

Informe de Conjuntura FO ment

del Treball Nacional

TAULA DE CONTINGUT

RESUM EXECUTIU....oocoovossesssosssosssesssssssesssesssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessosssosssssssossoe 3
ENTORN INTERNACIONAL ...ooccooesevesesesesessesssesssesssesssesssesssssssesssesssesssesssesssssssesssesssesssesssesssesssesssesssesssesssesssesssesioe 6
DEMANDA [ ACTIVITAT ..ooooeeoeseessessesssssssssssesssesssesssesssssssssssssssesssesssesssesssssssssssssssesssesssesssssssssssssssesssesssesssessoses 12
LA REHABILITACIO: UN PAPER CREIXENT | DE MILLORA AMBIENTAL.........ccc....cr...... 17
UNA FISCALITAT PER ATREURE ACTIVITAT ECONOMICA...........cccooe......... 21
MERCAT DE TREBALL ..c.coovoscvmscvesesessmsssssssssssesssesssesssesssssssssssssssesssesssesssssssssssssssesssesssesssesssssssssssssssesssesssessssssossoe 23
PREUS | FINANGAMENT ..o esomssessssssssssesssssssesssesssesssssssssssssssssssesssesssssssssssssssesssssssesssesssssssssssesssssssesssessoses 26
SECTOR PUBLIC ....oocovecveessvescsessssesssssssssesssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssessssesssessssesssssssssessssessssesssss oo 29
REFORMES ESTRUCTURALS: EL CAS DE L'ADMINISTRACIO DE LA JUSTICIA.........cc....c....... 33
PROJECTE DE PRESSUPOSTOS GENERALS DE L'ESTAT 2018: PRESSIO AL DEFICIT PUBLIC PELS
AUGMENTS DE LA DESPESA............ccoovrven... 36
SECTOR EXTERIOR ....oocoosevvsevmsssessmsssssssssssssssssssesssesssssssssssssssssssssisesssesssssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssesssssssosss 45

INVERSIO ESTRANGERA MUNDIAL: PERDUA DEL PES D'EUROPA..........ccc..cevnn.... 49



Departament d’Economia ﬁ \

Informe de Conjuntura FO ment

del Treball Nacional

RESUM EXECUTIU

Un dels elements a destacar de la present conjuntura economica és el bon moment
de I'economia mundial, amb el fort impuls del comerg i la inversio internacional, i la
continuitat d'un creixement global potent, perdo en el qual s'aprecia una certa
moderacio en els primers mesos de 2018, com ocorre en moltes economies europees,
per exemple.

Un altre aspecte no menys rellevant de I'entorn internacional actual, és I'increment
considerable dels riscos amb impacte negatiu, que han causat un augment de la
incertesa i volatilitat als mercats financers internacionals: pujada del preu del petroli
i el seu impacte en I'evolucié de la inflacio, els tipus d'interés de referéncia, els
moviments de capitals, el tipus de canvi, els saldos exteriors, etc.; i el temor a una
escalada del proteccionisme comercial i les seves conseqliencies sobre el comerg
mundial i el creixement de les economies.

En aquest sentit, cal esmentar les mesures recentment anunciades pel govern dels
EUA d'imposar drets duaners addicionals del 25% per a les importacions d'acer i del
10% per les d'alumini procedents de la Unid Europea, a partir del 1° de juny. El
president de la Comissié Europea ja ha anunciat que no queda “una altra opcié que
plantejar un procediment de soluci6 de diferéncies en el marc de I'OMC i imposar
drets addicionals a una serie d'importacions procedents dels EUA”. Un exemple ha
estat també la darrera cimera del G7.

En relacio a I'evolucioé de les economies europees, crida I'atencié la forta moderacio
registrada pel Regne Unit, on el creixement del PIB s'estima es reduira a la meitat en
cinc anys, passant del 3,1% en 2014 i del 2,5% en 2015, a I'1,8% aquest any, fins a
1'1,5%-1,2% en 2019.

En aquest context, les economies espanyola i catalana encara es beneficien d'una
conjuntura externa molt positiva (condicions financeres favorables, recuperacié de les
economies europees i del comerg exterior, impuls de la demanda interna, de les
exportacions i la industria). A més, a partir d'aquest any el to de la politica fiscal sera
mes expansiu.

De moment, I'impacte de la conjuntura politica a Catalunya ha tingut efectes limitats
(consum, turisme), encara que ja comenca a percebre's la perdua de lideratge de
I'economia catalana sobre la resta de CCAA i caldra monitoritzar les consequéncies a
meés llarg termini sobre les decisions d'inversié que s'han paralitzat o bé per que no es
puguin materialitzar.
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El creixement del PIB s'ha mantingut elevat, tant a Espanya com a Catalunya, i s'han
tornat a corregir a l'alca les previsions de creixement per aquest any, encara que
s'aprecia una moderaci6 de I'activitat industrial, més intensa en el conjunt d'Espanya.
Pel costat de la demanda, destaca la desacceleracié de la inversi6. Quant als Gltims
indicadors d'activitat publicats, crida I'atencié el menor creixement “respecte al 2017
d'alguns indexs d'avang, aixi com la caiguda continuada de I'indicador de confianca
del consumidor.

D'altra banda, el creixement de I'ocupacié ha estat més fort a Catalunya que a
Espanya segons I'EPA del primer trimestre i es manté el bon ritme d'afiliacid, pero la
reduccio de I'atur s'esta moderant amb meés intensitat.

Quant als preus, és important destacar I'impuls que tindra la inflacié al maig, que
també s'aprecia a la zona euro amb les dades d'avanc, pel component energetic.

Es manté el creixement de I'estoc del credit per a consum, i I'augment de les noves
operacions de credit a empreses, amb un nivell de credit dubtds que se situa a meitat
del maxim assolit en 2013.

Sobre les finances publiques és important incidir que per aconseguir I'objectiu de
saldo pressupostari pel 2018 (-2,2% del PIB) sera necessari mantenir la despesa
pablica continguda malgrat la bona marxa de I'economia, ja que I'escenari economic
es presenta amb majors incerteses i riscos que posen en dubte la consecucié de
I'objectiu déficit establert, perdo tan rellevant de complir donat I'elevat nivell
d'endeutament public de I'economia espanyola.

| quant al sector exterior, les exportacions de totes les principals economies europees
van créixer, a major ritme que les espanyoles, no aixi de les catalanes que creixen
igual que la mitjana de la zona euro. Cal destacar, que el ritme de creixement de les
vendes a I'exterior en el que va de I'any és sensiblement menor que la mitjana de
2017.

Finalment, sobre els apartats d'analisi especial d'aquesta edici6 es ressalta:

Els PGE2018 dibuixa, una vegada més, una trajectoria economica positiva, en la qual
s'albira una gradual moderacié del creixement del PIB d'Espanya per I'esgotament
dels factors que han impulsat la recuperacid economica dels ultims anys, pero
conservant un ritme d'expansié encara superior a la mitjana europea. Les previsions
d'ingressos son optimistes en un context de moderacié economica, expansio de la
despesa i ajustos encara pendents en relacié a les finances publiques. Un canvi
destacat als pressupostos per a I'exercici 2018 és la pujada de la inversi6 publica.
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Des de I'ambit empresarial es demana que, en benefici de I'activitat economica, i
de la societat en general, es prenguin mesures per simplificar i activar un corpus
legal exigent amb els interessos generals, pero simplificat i adaptant-ho a I'escala
de les empreses, seguint el principi de think small, de pensar en petit, en el qual
s'ha inspirat la Comissié Europea en la seva “revolucié” davant el maremagnum
normatiu. L'administracié de justicia ha de ser agil en un mén globalitzat, que en
I'activitat economica viu moments accelerats en els ritmes del trafic mercantil i
on la digitalitzacié encara ho accelerara més.

Els fluxos d'inversi6 estrangera es van reduir en 2017 malgrat I'acceleracio en el
PIB i el comer¢ mundial. En les economies en desenvolupament es van mantenir
estables i en les avangades van descendir. Per 2018 es preveu un creixement de la
inversio feble perque els riscos apunten significativament a la baixa, a pesar que
les caracteristiques de I'entorn internacional, amb millores en les previsions de
creixement economic, el comer¢c mundial i els preus de les materies primeres,
indicarien un augment més fort de la inversié.

A diferencia d'altres paisos, a Espanya i a Catalunya, l'obra nova ha estat
I'activitat més rellevant, ja sigui, en I'edificacié com en I'obra civil. En la gran
majoria de paisos europeus el subsector de rehabilitacié té major importancia.
D'altra banda, la crisi economica ha tingut una major intensitat a Espanya i a
Catalunya, en gran part, per la forta caiguda del sector de la construccio, sent est
un potent sector generador o destructor d'ocupacio. D'aqui, que la rehabilitacid,
una de les branques del sector de la construccié amb major intensitat de ma
d'obra, resulta rellevant per a la millora de I'ocupaci6 del sector i de economia en
general, donada la forta capacitat d'arrossegament que la construcci6 en general,
i la rehabilitacio, en particular, té sobre la resta de sectors. Per tant, ha
d'impulsar-se des de les administracions publiques una politica activa de
rehabilitacié en el context de les accions del canvi climatic, que al seu torn,
permeti donar resposta al mandat constitucional de disposar d'un habitatge
digne.

La Generalitat de Catalunya, en un context d'un financament autonomic
insuficient i inadequat i de fortes restriccions pressupostaries, ha dut a terme una
reduccié de la despesa, conjuntament amb la proliferacié i creacid6 de noves
figures tributaries. Aquest maremagnum d'impostos, possiblement poc significatiu
en termes de recaptacio, pot donar una imatge d'una alta fiscalitat, la qual cosa
en gens contribueix a portar inversions. En el context actual, cal donar senyals als
inversors per dinamitzar I'activitat economica, atreure talent i facilitar les
inversions amb la mobilitzacié de capital. Per aquest motiu la politica tributaria, a
més de tenir els objectius de recaptacié, també ha d'aprofundir en una regulacio
més profitosa per a l'activitat productiva, fomentar I'estalvi individual i la
capitalitzacio de les empreses.
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ENTORN INTERNACIONAL

Gran part de la conjuntura economica d'aquests mesos esta relacionada al context internacional.
Temes politics -des de la formacid d'un govern populista i antieuropeu a Italia, passant per la tensi6
comercial entre els EUA i la Xina o les negociacions del Brexit, fins a I'acord de desnuclearitzacié
entre les dues Corees- estan marcant el pols als mercats financers internacionals i el sentiment dels
agents economics en el curt termini.

Aixi mateix existeixen altres elements de I'entorn exterior que estan determinant la marxa de
I'economia, com I'evoluci6 recent del preu del petroli, i de les matéries primeres en general, o el
procés de normalitzacio de la politica monetaria tant per part de la Reserva Federal com del BCE.

Pel que fa al creixement de les economies avancades, s'aprecia una moderacié generalitzada en el
ritme d'expansié entre I'Gltim trimestre de 2017 i primer trimestre de 2018, excepte als EUA. Aixi ho
constaten també alguns indicadors d'activitat avancats com el PMI (Activitat Total) que mostra una
ralentitzacié de I'activitat a la zona euro en el mes de maig en registrar un valor de 54,1, el més baix
en 18 mesos (encara que es manté per sobre del llindar de 50 punts que indica creixement).

Aixi, el creixement del PIB, tant a la zona euro com en la Uni6 Europea, va ser de 0,4%
intertrimestral, en el primer trimestre de I'any, dues desenes menys que en el trimestre anterior.
Respecte al mateix periode de I'any passat el creixement va ser de 2,5% en I'Eurozona i de 2,4% en
la Uni6 Europea.

Es de destacar que les principals economies europees van moderar el seu ritme d'avang, excepte
Espanya que va mantenir el seu creixement en el 0,7%. Aixi, Alemanya va passar del 0,6% al 0,3%,
Franca del 0,7% al 0,3% i Italia va tornar a créixer al 0,3%, encara que la dificil conjuntura politica
del pais s'esta comencant a reflectir en alguns indicadors com la prima de risc, que ja ha superat el
llindar psicologic dels 200 punts basics. EI Regne Unit, per la seva banda, va baixar tres desenes la
seva taxa de creixement, fins al 0,1%.

Respecte a altres economies fora de I'entorn europeu, cal assenyalar, que el PIB dels EUA va créixer
el 0,6% en comparaci6 al 0,7% de I'Gltim trimestre de 2017, mentre que I'economia japonesa es va
contreure un 0,2%.
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La Xina, per la seva banda, va mantenir el seu creixement en el 6,8% interanual. La resta
d'economies emergents manté el dinamisme —I'india- o es recupera de periodes de recessio —el Brasil
0 Russia- impulsades per l'alca del preu de les matéries primeres i, en molts casos, per gaudir
d'economies més sanejades des d'una perspectiva macroeconomica.

Dos elements han de seguir-se amb especial atencio en I'escenari internacional actual: d'una banda,
el procés de normalitzaci6 de la politica monetaria als EUA i el seu efecte sobre les economies
emergents per la via de I'apreciaci6 del dolar, i per un altre, la pujada del preu del petroli i les seves
repercussions sobre la inflacio (i en consequiéncia en el ritme d'ajust en la politica monetaria) i sobre
economies energéticament dependents com I'espanyola.
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En el primer cas, és important esmentar que la inflacid als EUA esta lleugerament per sobre de
I'objectiu del 2% en un context proper a la plena ocupacié, i que un creixement dels preus més
accelerat del previst podria activar una pujada dels tipus d'interés de referencia més rapida també,
amb consequéncies sobre els moviments de divises i capitals en les economies emergents.

En aquest sentit, val la pena esmentar el cas de I'Argentina, una economia emergent amb
desequilibris macroeconomics estructurals de calat (elevat endeutament, alta dolaritzacio, inflacio
persistent, engruixats deficits exterior i public), on I'apreciacié del dolar nord-america ha impactat
amb gran intensitat desencadenant una crisi canviaria, havent estat necessari adoptar mesures
extremes per salvaguardar el pes argenti -que es va depreciar un 14% des d'abril- i les reserves de
divises i, d'aquesta forma, garantir I'estabilitat financera, entre les quals es destaquen pujades dels
tipus de referéncia al 40% (+1.275 punts basics en deu dies) o la sol-licitud d'assistencia financera al
FMI (30.000 milions de dolars, aproximadament).

Preu del Petroli
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D'altra banda, I'increment del preu del petroli (segons I'Agéncia Internacional d'Energia, a causa
d'una doble restriccid d'oferta: desacceleracié de la produccié a Venecuela, i la decisi6 nord-
americana d'abandonar I'acord nuclear amb I'lran i el seu impacte negatiu en les exportacions
iranianes de petroli), que actualment ronda els 80 dolars el barril, té important repercussions sobre
economies com I'espanyola on el pes de les importacions d'aquesta matéria primera és molt rellevant
(per ser un important input productiu), per la qual cosa una variacié del preu del petroli incideix en
el saldo amb I'exterior.

Aixi, per exemple, en Il'analisi de sensibilitat realitzat pel Govern en I'Actualitzacié del Programa
d'Estabilitat 2018-2021, es té en compte aquest risc: “el continu increment dels preus del petroli des
de mar¢ de 2016, fa convenient incloure la sensibilitat davant aquest tercer xoc”. Segons els
resultats de les simulacions, I'efecte de majors preus del petroli (75 d/b aquest any i 82 d/b en els
seglients) seria d'una reduccio del PIB d'un 3,8%, respecte a l'escenari basi, acumulat al final del
periode de projeccid. Només aquest any el PIB cauria un 0,7%.

EFECTE D'UN AUGMENT DEL PREU DEL PETROLI

Desviacions acumulades sobre I'escenari basi 2018 2019 2020 2021
PIB real -0,7 -2,8 -3,5 -3,8
Consum privat -0,2 -1,5 -2,2 -2,5
Saldo public (% del PIB) -0,4 -1,5 -1,9 -2,0
Deute public (% del PIB) 11 2,7 4,6 6,6

Ocupaci6 (ocupats) -0,8 -2,4 -3,1 -2,8
Escenari alternatiu (dolars / barril) 75 82 82 82

Font: MEIC.

D'altra banda, en la seva publicacié d'abril, I'FMI manté la correccid a l'alca sobre les seves
estimacions de creixement economic mundial pel 2018 i el 2019, anys en els quals s'espera un
creixement del 3,9% (+3,8% en 2017). Darrere d'aquesta revisié es troba el major creixement en
I'Eurozona, el Japo, la Xina i els EUA, i la recuperacié d'algunes economies exportadores de materies
primeres.

L'FMI destaca que la recuperaci6 de I'economia global, que va comencgar a mitjan 2016, s'ha
expandit i enfortit, i que creixeran tant les economies avancades —per sobre del seu potencial- aixi
com les emergents. Particularment, en 2017, el creixement mundial es va veure afavorit pel potent
repunt del comerc a causa de I'impuls del creixement de la inversié en diverses economies. No
obstant aix0, assenyala que per a la majoria de paisos aquest dinamisme no sera permanent.

Aixi, 'FMI apunta com a riscos importants, la possibilitat d'un enduriment de les condicions
financeres més rapid de I'esperat, sobretot als EUA, on la politica fiscal esta sent més expansiva en
un context proper a la plena ocupacio. A més, existeix el risc d'una escalada de represalies quant a
restriccions comercials, aixi com de desenvolupament de politiques nacionalistes, una de les
principals consequencies de I'Gltima crisi financera mundial.
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Per a la zona euro, I'FMI estima que aquest any creixera una desena més que l'any anterior (+2,3%
en 2017), i que després es moderara el ritme d'expansié en 2019 (+2,0%), la qual cosa representa
una substancial revisi6 a l'alca respecte a les projeccions anteriors, de 05 pp. i 0,3 p.p,
respectivament. Aquesta correccié es basa en el creixement de la demanda domeéstica, la politica
monetaria acomodaticia i el dinamisme del sector exterior.

Aixi mateix la Comissi6 Europea, en les seves previsions de primavera, sosté que encara es mantenen
les condicions per conservar I'actual creixement economic —en 2017, el major registrat en els Gltims
10 anys- en el qual els consumidors es beneficiin de les millors condicions al mercat de treball
(major creacio d'ocupacio i creixement dels salaris reals). En aquest sentit, ressalta que en el present
el nombre de persones ocupades a la zona euro i en la Unié Europea és el més alt en termes
historics. A més, les empreses estan impulsant la inversid i la utilitzacié de capacitat productiva, amb
baixos costos de financament i uns mercats d'exportacidé en expansio. Pel seu costat, la inversid
publica s'espera que creixi a bon ritme, malgrat trobar-se en nivells molt baixos en termes relatius.

No obstant aix0, segons la Comissi6, els riscos negatius per a I'economia global han augmentat
significativament, la qual cosa es tradueix en un increment de la volatilitat als mercats financers
internacionals que podria tenir repercussions en les condicions de finangament a nivell mundial. Per
exemple, en el mig termini, el programa d'estimul fiscal als EUA podria empitjorar el seu déficit de
compte corrent i augmentar els riscos sobre la sostenibilitat de les finances publiques. Aixi mateix
les mesures comercials proteccionistes anunciades per I'administracié Trump, han incrementat la
incertesa sobre una escalada de tensions en el sistema de comer¢ multilateral actual.

En definitiva, la Comissi6 sosté que es manté la fase d'expansid economica pero en un context més
incert, fonamentalment en I'ambit del comer¢ internacional. Per a la Comissio, I'economia europea
encara té espai per continuar creixent per sobre del seu nivell potencial per un periode de temps,
amb més reduccions de l'atur i una inflacié continguda. El recent enfortiment de I'entorn
internacional ha donat espai per a I'augment de les exportacions de la zona euro molt per sobre del
creixement del PIB, canviant d'aquesta forma la composicié del creixement economic en relacio al
2016, amb una major contribucié de la inversi6 i en particular de la demanda exterior. Aquesta
combinaci6 fa les projeccions més sensibles al sentiment economic i tensions comercials. A més, es
mantenen els riscos negatius associats a possibles conflictes geopolitics o el procés de negociacio del
Brexit.

Per tant, la Comissi6 manté les seves previsions de creixement per a I'Eurozona en 2,3% per aquest
any i en 2,0% per al proper (+2,4% en 2017), encara que algun dels determinants de l'expansio
s'’hagin modificat i a pesar que el balang de riscos ha girat significativament a la baixa. D'altra
banda, les projeccions de creixement per a I'economia mundial (exclosa la UE) han estat revisades a
I'alca, fins al 4,2% en 2018 i 2019 (+3,9% en 2017). Aquesta correccid respecte a les previsions
d'hivern, es deuen, principalment, a una millor perspectiva per a les economies avancades, en
particular dels EUA, on es preveu que les mesures d'estimul fiscal impulsin temporalment la inversio i
el consum privat a curt termini. En aquest context, la Comissi0 estima un creixement de les
importacions mundials (exclosa la UE) del 5,0% i del 4,5% en 2018 i en 2019, respectivament. En el
que a preus es refereix, es preveu una inflacié de 1'1,5% aquest any, i repuntar lleugerament el

10
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proper fins a 1'1,6%, en un context de politica fiscal neutral i politica monetaria encara
acomodaticia.

Finalment, I'OCDE també fa emfasi en el repunt del creixement de I'economia mundial (entorn del
4,0% en els propers anys), sustentat en I'impuls de la inversié i el comerg, aixi com d'una politica
monetaria acomodaticia i una politica fiscal més prociclica (el creixement no és autosuficient). A
més, destaca el fort ritme d'augment de I'ocupacio, amb perspectives d'aconseguir els registres d'atur
més baixos des de 1980 per a les economies de I'OCDE. No obstant aixo, els riscos associats a aquest
escenari augmenten, relacionats a l'increment del preu del petroli, les tensions comercials i la
volatilitat financera.

PREVISIONS DE CREIXEMENT DEL PIB

FMI Comissio Europea OCDE
Variacié anual 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Economia mundial 3,8 39 39 3,7 39 39 3,7 3,8 39
Zona euro 2,3 2,4 2,0 2,4 2,3 2,0 2,6 2,2 2,1
EUA 2,3 2,9 2,7 2,3 2,9 2,7 2,3 2,9 2,8
Japo 1,7 1,2 09 1,7 13 11 1,7 1,2 1,2
Alemanya 25 25 2,0 2,2 2,3 21 25 21 21
Franca 18 2,1 2,0 18 2,0 18 2,3 19 19
Italia 15 15 11 15 15 1,2 16 14 11
Espanya 31 2,8 2,2 31 29 2,4 31 2,8 2,4
Regne Unit 1,8 16 15 1,8 15 1,2 1,8 14 1,3
Xina 6,9 6,6 6,4 6,9 6,6 6,3 6,9 6,7 6,4
india 6,7 7.4 7.8 6,4 7.4 7,6 6,5 7.4 75
Brasil 1,0 2,3 2,5 1,0 2,4 2,6 1,0 2,0 2,8
Russia 15 1,7 15 15 1,7 16 15 1,8 15

Font: FMI, Comissi6 Europea, OCDE.
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DEMANDA | ACTIVITAT

La Comissié Europea ha corregit al algca, una vegada més, la previsié de creixement del PIB de
I'economia espanyola per 2018 i 2019, fins al 2,9% i 2,4%, respectivament. En tots dos casos la
revisié implica un creixement tres desenes superior a I'ltima projeccio. No obstant aix, la Comissid
assenyala que el ritme d'expansié de I'economia espanyola comencara a moderar-se aquest any a
causa del creixement més contingut del consum privat.

A més, després de la millora del rating del deute sobira espanyola per part de l'agéncia de
qualificacio Fitch (gener), a I'abril les agéncies Standard & Poor’s -per primera vegada des de 2012- i
Moody’s -per primera vegada 2014- també han millorat la seva qualificacio.

D'altra banda, d'acord amb les dades de Comptabilitat Nacional publicats a finals de maig, en el
primer trimestre, el PIB espanyol va mantenir el seu creixement en el 0,7% intertrimestral, molt per
sobre de la mitjana europea (0,4%), per exemple. En relacié a igual periode de 2017, el nivell
d'activitat economica va augmentar un 3,0%, una desena menys que la mitjana de tot 2017.

Aquest creixement del PIB va ser resultat tant d'una contribucié positiva de la demanda nacional
(+2,8 punts) com de la demanda exterior (+0,2 punts). EI component que ha impulsat la demanda
domestica en el primer trimestre de I'any ha tornat a ser la despesa en consum final (llars i AAPP),
amb un avan¢ una desena major respecte al trimestre anterior. La inversid, per la seva banda, va
moderar el fort ritme de creixement que va registrar en 2017. Al seu torn, tant les exportacions com
les importacions de béns i serveis van reduir, per segon trimestre consecutiu, el seu ritme d'expansio.

ESPANYA: PIB PER COMPONENTS | SECTORS

2017 2018
Taxa de variaci6 interanual Tl TN TIV Tl
PIB 3,1 3,1 3,1 3,0
Components:
Consum final de les llars 2,4 2,4 2,5 2,8
Consum final de les AAPP 15 14 2,4 19
Formacio bruta de capital fix 39 5,6 5,6 35
Exportacions 4,5 5,6 4.4 3.2
Importacions 31 59 52 2,8
Demanda Nacional* 2,5 3,0 3.2 2,8
Demanda Exterior* 0,6 0,1 -0,1 0,2
Oferta:
Agricultura 3,7 4,2 2,0 3,3
Industria 34 3,9 4,6 2,8
Construccio 4,9 4,9 5,4 6,0
Serveis 2,6 2,5 2,5 2,5

Font: INE. *Contribuci6 al creixement del PIB.
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D'altra banda, des de I'0ptica sectorial, el ritme de creixement el sector serveis es va mantenir,
mentre que el de la construccid va pujar. Cal destacar que, aquest trimestre la indUstria es va
desaccelerar de forma destacada (de el +4,6% en 472017 a el +2,8% en 172018), en parallel a la
moderacié de la demanda internacional que es va veure reflectit en un menor ritme de creixement
de les exportacions d'Espanya a la resta del man.

Evolucio del PIB de Catalunya i Espanya

15 45
1’0 /r/—\ - 3,0
i [ttttﬂt[[ ttH
00 M i 00
-05 -15
-1,0 -3,0
< YT S 00 ;0 ;0 ;0N O © © ©O© M~ M~ M M o
L B e o T o T I o T e T e IR e A e A e SO o T o I o R e TR e B oy |
— N MO < 4 N O < 4 N O < 4 N o o< o
- = = H = FF = = = F = = = = =
Espanya: intertrimestral mmm Catalunya: intertrimestral
interanual (eix dret) — interanual (eix dret)

Font: Idescat, INE.
Taxa de variacio.

Per la seva banda, al maig, I'ldescat va publicar l'avang del PIB catala del primer trimestre. El
creixement intertrimestral del PIB de Catalunya hauria estat del 0,8%, igual que el trimestre anterior.
En termes interanuals, el creixement de I'economia catalana s'hauria moderat fins al 3,3%, amb una
desacceleracio de la industria, encara que mantenint taxes destacades (+5,1% en 172018).

CATALUNYA: PIB PER SECTORS

2017 2018
Taxa de variaci6 interanual. Tl TN TIV Tl
PIB 2,9 3,1 3,5 3,3
Oferta:
Agricultura -3,5 -49 -4,2 -2,2
Industria 4,0 52 6,4 51
Construccio 35 53 6,4 6,4
Serveis 2,6 3,0 2,5 2,7

Font: Idescat.

Cal posar de rellevancia, que el ritme d'expansié de I'economia catalana s'ha mantingut potent i que
les previsions de creixement per al mig termini s'han corregit a l'alca, atés que es preveu una
moderacié de l'activitat economica en el proper bienni. Aixi, per exemple, d'acord amb les
projeccions del BBVA, Catalunya es troba dins del grup de CCAA on més milloren els pronostics, i
eleva la projeccié de creixement en 0,4 p.p. per aquest any i en 0,3 p.p. pel 2019. El BBVA assenyala
que l'augment de la tensié politica a Catalunya va tenir efectes immediats, pero fitats, sobre la
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demanda interna en I'ltim trimestre del 2017, que es van veure compensats per la millora de la
demanda exterior, i que pel 2018 les perspectives son favorables. A més, I'escenari internacional és
ara més favorable la qual cosa beneficiara, en major mesura, a les comunitats més obertes.

No obstant aix0, Catalunya estaria perdent la seva condicié de lideratge en la recuperacié de
I'economia espanyola en mostrar menys dinamisme que altres comunitats com Madrid, Pais Basc o
[lles Balears.

CREIXEMENT DEL PIB PER CCAA

2015 2016 2017 2018 2019
Andalusia 29 2.8 2,7 2,7 25
Arago 1,7 2,7 3,6 31 2,6
Astlries 2,5 18 35 3,0 2,4
Balears 2,3 3,8 2,7 3,0 2,6
Canaries 2,4 3,0 29 29 2,6
Cantabria 2,5 2,4 32 3,0 2,4
Castellai Lled 2,7 3,6 19 25 2,4
Castella- La Manxa 35 35 2,5 29 2,6
Catalunya 4,2 36 33 2,5 2,3
Extremadura 2,5 2,3 2,4 2,7 2,4
Galicia 42 3,6 31 3,0 2,6
Madrid 3,5 3,6 34 34 2,7
Mrcia 6,2 32 33 33 2,6
Navarra 3,6 31 2,8 3,0 2,7
Pais Basc 38 29 31 31 2,8
La Rioja 2,9 1,0 18 2,6 2,6
C. Valenciana 3,3 35 3.2 3,0 2,7
Espanya 34 3,3 31 29 2,5

Font: BBVA.

En aquesta mateixa linia se situen les estimacions de Funcas, que preveu un creixement per a
I'economia catalana del 2,2% aquest any, molt per sota de la mitjana del conjunt d'Espanya (+2,8%)
0 de Madrid (+3,3%). Malgrat la millora de la previsio, Catalunya creixera a menor ritme fruit de la
incertesa politica. Aquesta moderacié de I'economia catalana anira repercutint en una pérdua de
lideratge en 2018 en relacié a la resta de CCAA. Segons el panell, Catalunya va créixer en 2017 per
sobre de l'anticipat com a conseqiiéncia de Il'efecte “arrossegament” i d'una diversificacié en les
exportacions.

Per la seva banda, I'evoluci6 dels indicadors de més curta freqliencia continua reflectint la bona
marxa de I'activitat econdmica, encara que s'aprecia també una moderacio en el ritme de creixement
de certs indexs durant els primers mesos de I'any en comparaci6 de I'dItim trimestre de I'any passat,
en linia amb I'empitjorament d'alguns indicadors de sentiment economic.

Al marg, I'index general de xifra de negocis de les activitats de serveis a Espanya, corregit d'efectes
estacionals i de calendari, va pujar un 6,5%, igual que en el mes de febrer. En taxa intertrimestral,
index global es va incrementar un 1,8% en el primer trimestre de I'any, la qual cosa implica una
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moderacié de dues desenes respecte al trimestre anterior. La pujada de I'index general de serveis a
Catalunya va ser de 2,1% (+3,4% per al conjunt d'Espanya).

D'altra banda, I'entrada de comandes en la industria es va accelerar vuit desenes al marg, en creixer
un 3,9% interanual. No obstant aixo, I'index general va registrar una caiguda intertrimestral del
0,3% enfront de I'avan¢ del 2,0% del trimestre anterior. De la mateixa manera, I'index de xifra de
negocis en la inddstria es va incrementar un 5,0% en termes anuals, pero va disminuir un 0,4% en
comparacio al trimestre anterior quan I'augment va ser del 2,8%. A Catalunya, per la seva banda, la
pujada de I'index general d'entrada de comandes va ser de 0,7%, mentre que de la xifra de negocis
va descendir un 2,0% (-3,4% i -4,1% per al conjunt d'Espanya, respectivament).

L'index de produccié industrial —serie corregida— va augmentar un 3,0% en 2017 en el conjunt
d'Espanya. El comportament d'aquest indicador (corregit d'efectes estacionals i de calendari), ha
estat positiu al llarg de tot I'any, destacant I'acceleracié del seu creixement en el segon semestre. A
Catalunya, I'index general va registrar un increment de 3,9% de mitjana en el 2017, superior a la
mitjana d'Espanya, que va ser del 2,6%.

Quant a l'activitat turistica, la despesa total dels turistes internacionals va pujar un 4,6% en els
quatre primers mesos de I'any respecte a igual periode de 2017, assolint els 21.394 milions d'euros a
Espanya. Catalunya va representar el 21,6% del total de despesa, és a dir, 4.621 milions d'euros, amb
un creixement del 7,4% en termes interanuals.

Per la seva banda, en els primers quatre mesos del 2018 van arribar a Espanya uns 20,5 milions de
visitants, és a dir, un 2,3% més que en igual periode de I'any anterior. Catalunya —amb 4,7 milions de
turistes— representa el 23,1% del total. No obstant aixo, el ritme de creixement de la quantitat de
turistes internacionals a Catalunya va descendir un 1,9%.

En relacié al mercat immobiliari, a Espanya, el preu mitja per metre quadrat de I'habitatge lliure,
segons l'estadistica del valor taxat de I'nabitatge del Ministeri de Foment, va registrar en el primer
trimestre de 2018 un increment interanual del 2,7%, inferior en quatre desenes al del trimestre
anterior. D'altra banda, la compravenda d'habitatges a Espanya va pujar un 11,6% en el primer
trimestre de I'any.

Finalment, I'indicador de confianca del consumidor del CIS va descendir dels 99,9 punts a I'abril, fins
als 97,7 punts al maig. El descens de I'index es va produir per una pitjor valoracié de situacié actual
(des dels 92,7 fins als 91,3 punts) i de les expectatives (des dels 107,2 fins als 104,1 punts). Es
important destacar que, des de febrer, I'indicador de confianca del consumidor s'ha mantingut per
sota dels 100 punts, llindar que divideix la percepcié negativa (menor a 100) de I'optimista (major a
100).
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INDICADORS D'ACTIVITAT

Variacio anual Catalunya Espanya
Producci6 industrial (abr-18) 4,4 2,3
Xifra de negocis inddstria (mar-18) 3,6 2,7
Entrada de comandes (mar-18) 4,7 31
Comerg al detall (abr-18) 1,0 1,7
Venda grans superficies (abr-18) -3,6 0,7
Matriculaci6 turismes (abr-18) 12,7 11,1
Confianga empresarial (11 2018)* 19 04
Xifra negocis serveis (mar-18) 55 57
Turistes estrangers (abr-18) -19 2,3
Pernoctacions (abr-18) -3,0 -0,5
Compravendes habitatge (mar-18) -3,1 -3,1

Font: INE, Idescat. *Variaci6 trimestral.
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LA REHABILITACIO: UN PAPER CREIXENT | DE MILLORA AMBIENTAL

A Espanya i a Catalunya, I'obra nova ha estat I'activitat més rellevant, ja sigui, en I'edificacié com en
I'obra civil, a diferencia de la gran majoria de paisos europeus en els quals el subsector de
rehabilitacid té major importancia. L'any 2008 el subsector de rehabilitaci6 i manteniment ha
representat el 46% del sector de la construccio als paisos europeus, a diferéncia d'Espanya, que va
aconseguir el 29%. Com a consequiéncia de la forta caiguda d'activitat, essencialment en I'obra nova,
ja sigui aquesta d'edificacié com d'obra civil, el pes relatiu del subsector de la rehabilitaci6
augmento fins al 38%, sent ja a Europa (Euroconstruct -19) el 51% de la totalitat del sector de la
construccio.

EUROCONSTRUCT

2008* 2017+ 2008’ 2017+ 2017/2C

Euroconstruc Espafi: Euroconstrt Espaf Euroconstrt Espaf Euroconstrt Espaf Euroconstrt Esp

idencial a nueva 313.288 63.66( 31222 29.2¢ 21% 32% 21% 30% -0,3 -1,
1abilitacion 357.203 31.44¢ 399.92 17.1¢ 24% 16% 27% 18% 2,6 19

al residencial 670441 95.10¢ 712.14 46.44 45% 48% 47% 48% 24 -0,1

residencial a nueva 287.158 34.18: 254,88 18.5% 19% 17% 17% 19% -2,3 19
1abilitacion 208.118 18.25¢ 227.63 13.31 14% 9% 15% 14% 12 45

al no residencial 495.085 52.43¢ 48252 31.84 33% 26% 32% 33% -11 6,4

ficacio a nueva 600.212 97.84: 567.11 47.7¢ 40% 49% 38% 49% -2,6 0,0
1abilitacion 565.135 49.69° 627.56 30.5C 38% 25% 42% 31% 38 6,3

al edificacion 1.165.63% 14754  1.194.6 78.2¢ 78% 74% 80% 80% 13 6,3

va 210.601 43.17¢ 175.00 12.61 14% 22% 12% 13% -2,5 -8,7

1ovacion 113.302 9.176 133.00 6.83 8% 5% 9% 7% 1,2 24

al 323.907 52.35: 308.00 19.44 22% 26% 20% 20% -1,2 -6,3

3va construccior 810.813 141,01 74212 60.4C 54% 71% 49% 62% -5,0 -8,7
10vacion o rehat 678.437 58.87¢ 760.56 &k 46% 29% 51% 38% 51 8,7
al: 1.489.62¢ 19989  1.502.6 97.7¢ 100% 1000 100% 1009 0,0 0,0

nte: CCOC. *Precios 2010; **Precios 2016.

En aquestes dades, es posa de manifest dos fets rellevants, a tenir en compte, en un futur proper,
que son: la major importancia que anira adquirint en el sector de la construccio les activitats de
manteniment i rehabilitacié, d'una banda, si ens fixem en les dades de produccid, la forta i excessiva
caiguda dels nivells d'activitat que han mostrat les operacions d'edificacié nova i d'obra civil nova,
que en cap cas, pot mantenir-se a aquests nivells tan baixos. Per aquest motiu en els propers anys,
aquestes variables experimentaran creixements per sobre de la mitjana, donada la reactivacio del
mercat immobiliari, amb una major activitat en I'obra nova —donat ja I'esgotament dels estocs
d'habitatges en determinades ciutats- i I'impuls que ha de donar-se a les infraestructures, que han
patit excessivament la politica de reducci6 del deficit public, que mostren nivells de congestié que
han d'atendre's, ja sigui de forma pressupostaria o0 extrapressupostaria, mitjancant I'aportacié de
I'usuari.
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Addicionalment ha de contemplar-se que la crisi econdomica, ha tingut una major intensitat a
Espanya i a Catalunya, hagut de, en gran part, a la forta caiguda del sector de la construccid, sent
est un potent sector generador o destructor d'ocupacid. Actualment I'economia espanyola esta
creixent a ritmes del 3% ates que el sector de la construcci6 esta apuntant millorances des d'una
nivell d'activitat testimonial, per la qual cosa, les politiques d'impuls al mateix, de forma
proporcionada, poden permetre recuperar el seu efecte de generador d'ocupacid i activitat sobre el
conjunt de I'economia, a més de contemplar accions que permetin una major sostenibilitat
mediambiental, si aquestes mesures de politica econdmica també es focalitzen adequadament.

No ha d'oblidar-se que la destruccid d'ocupacio, en el periode de crisi s'ha concentrat excessivament
sobre el sector de la construccio que explica més del 50% de la mateixa, a més de les quals s'anat
produint pels seus efectes induits en altres sectors, tant a Catalunya com a Espanya.

OCUPACION 2008-2015

200¢ 201%ariacion abvariacion relati
les de personas

Jafa: 20.47  17.86 2.604 -12,7
Agricultura (A) 828 737 914 -11,0
Industrias extractivas; suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire

andicionado; suministro de agua, actividades de saneamiento, gestion de 250 257 -7,0 2,8

iiduos y descontaminacion (B+D +E)

Industria manufacturera ( C ) 2.98¢ 2.22" 761,4 -25,5
Construccion (F) 2.46( 1.07¢ 1.386,2 -56,4
Comercio al por mayor y al por menor, reparacion de vehiculos de motor .

itocicletas; trpanspor){e yyalmgcenamiento?hosteleria (G+H+1) 564 529 3519 62
Informacién y comunicaciones (J) 575 530 449 -7,8
Actividades financieras y de seguros ( K ) 515 454 61,0 -11.8
Actividades inmobiliarias (L) 119 104 15,1 -12,7
Agt_lVldade.s.profeswnales, cientificas y técnicas; actividades administratiy 1.83¢ 1.81¢ 209 11
‘vicios auxiliares (M + N)

Administracion Pablica y defensa, Seguridad social obligatoria; educacior 3751 3.95( 1984 53

tividades sanitarias y de servicios sociales (O +P + Q)

Activ. artisticas, recreativas y de entretenimiento; hogares como empleac
meésticos y como productores de bienes y servicios para uso propio; activ. 1.49¢ 1.42( 76,3 -5,1
Jjanizaciones y organismos extraterritoriales; otros servicios (R +S + T +

ante: INE.

A aquest context, també ha de destacar-se la importancia que anira adquirint la rehabilitacié al
nostre pais, en la mesura que en els Ultims anys, amb la reducci6 significativa dels tipus d'interes -i
amb nivells infims dels mateixos- han permes reduccions substancials de la quota d'amortitzaci6 a
pagar mitjancant I'ampliacié del termini de la hipoteca. Per aix0, resulta ja molt habitual pensar en
hipoteques amb una vigéncia de 30-40 anys, la qual cosa dificultara a mitja termini la venda de la
mateixa per comprar una nova.
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Aixi, antany, quan els tipus d'interes eren alts, la reducci6é de la quota del préstec no es reduia
significativament davant I'ampliaci6 del termini d'amortitzacid. Per aixo, era habitual, als 15-20 anys
una vegada pagada la corresponent hipoteca, adquirir una altra d'habitatge nou habitual o bé
I'adquisicié d'una segona residéncia.

OCUPACION 2008-2015

200¢ 201%ariacion Ab/ariacion Relati
les de personas

taluia: 3.58! 3.07¢ 504 -14.1
Agricultura (A) 62 48 14,4 -23,2
Industrias extractivas; suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire

andicionado; suministro de agua, actividades de saneamiento, gestion de 46 45 09 -2,0
iiduos y descontaminacion (B+D +E)

Industria manufacturera ( C ) 721 537 1844 -25,6
Construccion (F) 406 183 2237 -55.1
Comermo gl por mayor y al por menor, reparacmn Eje vehiculos de motor 943 875 677 72
itocicletas; transporte y almacenamiento; hosteleria (G +H + )

Informacién y comunicaciones ( J ) 104 97 6,3 -6,1
Actividades financieras y de seguros ( K ) 88 84 4,6 -5,2
Actividades inmobiliarias (L) 30 18 12,1 -40,9
Agt_lVldade.s.profeswnales, cientificas y técnicas; actividades administratiy 376 351 246 6,6
‘vicios auxiliares (M + N)

Administracion Pablica y defensa, Seguridad social obligatoria; educacior 555 598 43,4 78

tividades sanitarias y de servicios sociales (O +P + Q)

Activ. artisticas, recreativas y de entretenimiento; hogares como empleac
meésticos y como productores de bienes y servicios para uso propio; activ. 251 243 8,2 -3,3
Jjanizaciones y organismos extraterritoriales; otros servicios (R +S + T +

ante: INE.

D'aqui, que la rehabilitacio, una de les branques del sector de la construccio, amb major intensitat de
ma d'obra, resulta rellevant per a la millora de I'ocupaci6 del sector i de I'economia en general,
donada la forta capacitat d'arrossegament que la construccid en general, i la rehabilitacio, en
particular, té sobre la resta de sectors. Per tant, ha d'impulsar-se des de les administracions
publiques una politica activa de rehabilitacié en el context de les accions del canvi climatic, que al
seu torn, permeti donar resposta al mandat constitucional de disposar d'un habitatge digna.

L'activitat de rehabilitacié i millora és intensiva en ma d'obra, incideix sobre I'ocupacié (s'estima que
un milié d'euros genera 60 llocs de treball); té una factor de multiplicador en altres sectors proper a
2; permeten fer front a la millora de I'eficiencia energetica, que és un repte que té el nostre pais per
aconseguir els objectius de reduccié d'emissions i la disminuci6 del consum d'energia, i on els plans
d'estalvi energetic amb prou feines tenen traduccid en la politica fiscal, en un context d'elevaci6 dels
preus del petroli, i d'una forta dependéncia energetica del mateix.

Entre les mesures, han de donar-se:
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Un impuls de les politiques de rehabilitacié estructural i de millora de I'accessibilitat donat
I'envelliment de la poblacio.

Un impuls de les mesures de millora de I'eficiencia energética de I'edificacio que permeti fer front,
d'una banda, al canvi climatic, i reduir la dependencia energética, per un altre.

Una politica d'incentius fiscals basada en:

e La fixaci6 del tipus reduit d'IVA a les obres de rehabilitacio s'hi hagi en l'article 91.Un.3.1° de
la llei de I'IVA, que exclogui I'exigeéncia d'un quantum tan elevat en la fixaci6 de I'import de
la rehabilitacié per gaudir del tipus reduit del 10%.

Amb I'actual normativa per poder aplicar el tipus reduit de I'IVA a les obres de rehabilitacio s'exigeixen dues condicions;
la primera referida a la conceptualitzacio que son obres de rehabilitacid i les que siguin analogues o connexes; i un segon
requisit, que estableix una limitacié a totes les obres de rehabilitaci6 que com a tals resultin —d'acord amb el primer
criteri- que és el seu import o quantum. Aixi les obres de rehabilitacié deuen excedir del 25% del valor de I'edificacio, a
exclusio del sol, per la qual cosa impedeix en la majoria de casos que pugui aplicar-se el tipus reduit de I'IVA a la
rehabilitacié com a tal, quedant en la gran majoria de casos en un requisit ampliament excloent.

e Establir una deducci6 per les obres de rehabilitacié de I'habitatge habitual, com la qual va
haver-hi, ja que amb la supressié de la deduccid a I'habitatge es volia evitar incentius a la
compra versus el lloguer, pero aquesta modificacié normativa, també, i de forma inexplicable,
va eliminar la deducci6 per rehabilitacio, sobre la qual no hi havia hagut pronunciaments
clars, tant de les administracions europees, com dels diferents partits politics, encara que
pugui entendre's en un context de forta reduccid del déficit public. Pero ja no en el context
actual de recuperacio vigorosa, per la qual cosa pot establir-se de nou, i més si s'és conscient
de la importancia que aquesta ha de jugar , tant per la seva incidéncia en I'ocupacio,
I'activitat economica i la sostenibilitat ambiental.
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UNA FISCALITAT PER ATREURE ACTIVITAT ECONOMICA

La Generalitat de Catalunya ha vingut caracteritzant-se, en un context d'un financament autonomic
insuficient i inadequat (criteri de ordinalitat) i de fortes restriccions pressupostaries -i amb majors
exigencies per arribar a un nivell uniforme de deficit pdblic, amb independéncia del seu nivell
d'origen, a dut a terme- d'una banda una reduccié de la despesa, conjuntament amb la proliferacio i
creacid de noves figures tributaria a I'albur del marge imaginatiu que permet la LOFCA.

Si bé és cert, que aquestes figures tributaries no han tingut un efecte significatiu en la recaptacio,
han trasllat una imatge d'una Catalunya que grava excessivament les diverses activitats (turisme,
aviacid, recursos -aigua, generacid d'electricitat- sota el prisma del risc nuclear-, habitatges buits de
grans operadors, begudes ensucrades, 0 més recentment, la iniciativa de gravar les emissions de C0O2,
entre altres-), a més de disposar de tipus impositius més elevats en els nivells alts de renda -que
puguin dissuadir als professionals de les multinacionals, amb un impacte recaptatori gairebé nul- o
d'un nivell elevat dels tipus en transmissions patrimonials i AJD o dels impost sobre el patrimoni o
de I'lmpost sobre Successions i Donacions.

En definitiva, la imatge — i en part, realitat- que aquest maremagnum d'impostos, possiblement poc
significatius en termes de recaptacio, poden donar una imatge d'una alta fiscalitat, la qual cosa en
gens contribueix a portar inversions.

En aquesta comparativa, el rellevant és amb les CC.AA amb les quals es competeix per atreure
inversions, sent a la llum de les dades de la inversio estrangera directa, essencialment la C.A de
Madrid, on la imatge que es transmet de menor fiscalitat-amb una menor IRPF, amb una bonificacid
elevada de I'Impost sobre successions i donacions , amb els tipus més baixos en transmissions
patrimonials i AJD i amb prou feines impostos propis- resulta una competéncia que ha de tenir-se
en compte al moment de definir la politica tributaria.

Possiblement, observant cadascun dels impostos propis, pugui acabar afirmant que no sén dissuasius,
pero utilitzant un simil gastronomic, possiblement un canapé no és problema, pero si t'has de menjar
varis, possiblement aixo et dificulti la digestié, o amens te la faci més lenta.

Sorpren que encara a Espanya encara existeixi una figura tributaria com I'lmpost del patrimoni, que
va ser abolida técnicament per un govern socialista, i recuperada per un govern popular, sobre la
base de les restriccions derivades del deficit public, perd que dificilment poden argumentar-se
davant una vigorosa activitat economica, que permet una substancials millores de la recaptacio.
Aquesta figura és gairebé inexistent en altres paisos, excepte Franca —amb altres caracteristiques de
minim exempt més alt i de tipus impositius més petits, i en el qual projecta una profunda
remodelacio- adhuc perduri, excepte en el cas de Madrid que s'ha bonificat per la seva Comunitat
Autonoma.

En relacié a I'lmpost sobre Successions i Donacions, Catalunya esta situada dins de la mitjana
espanyola. Cal recordar, que en una comunitat com la de Madrid, I'import de Patrimoni no opera i el
de Successions i Donacions té un caracter testimonial pels suposits més comuns.
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En definitiva, Catalunya és la comunitat amb més tributs propis. A més té una imatge molt negativa
pel que fa a la carrega impositiva que perjudica a empreses, professionals i families.

En el context actual, per tots conegut, cal donar senyals als inversors per dinamitzar l'activitat
economica, atreure talent i facilitar les inversions amb la mobilitzacid de capital. Per aquest motiu la
politica tributaria, a més de tenir els objectius de recaptacid, també ha d'aprofundir en una
regulacié més profitosa per a I'activitat productiva, fomentar I'estalvi individual i la capitalitzacié de
les empreses i, per tant, la politica fiscal és clau i una carta de presentacié molt potent per atreure,
mantenir i fomentar I'activitat economica, per aquest motiu no es pugui alié al que fa la
competéncia, d'igual forma que passa en I'empresa, que decideix la seva politica empresarial
autonomament, pero sense ser alié a la seva competencia més propera.

L'aplicacié dels impostos hauria de ser entesa per crear una situacié que faci compatible el
manteniment de I'Estat del Benestar, amb una gestio eficient dels impostos i revertir de forma
gradual I'increment continuat de la pressi6 fiscal, que es va justificar a partir de I'any 2008 com a
conseqiiencia de la crisi economica. L'economia creix i els principals organismes internacionals
preveuen millores dels principals indicadors.

Tributs Propis de Catalunya el 2016:
Canon de l'aigua.
Canon sobre la deposicié controlada de residus municipals.
Canon sobre la deposicié controlada de residus industrials.
Canon sobre la deposicié controlada de residus de la construcci6 (suspesa la seva aplicacio).
Canon sobre la incineraci6 de residus municipals.
Gravamen de proteccio civil.
Impost sobre grans establiments comercials.
Impost sobre les estades en establiments turistics.
Impost sobre els diposits en les entitats de credit (declarat inconstitucional).
Impost sobre I'emissié d'oxids de nitrogen a I'atmosfera produida per I'aviacié comercial.
Impost sobre I'emissié de gasos i particules a I'atmosfera produida per la industria.
Impost sobre la producci6 d'energia electrica d'origen nuclear.
Impost sobre la provisié de continguts per part de prestadors de serveis de comunicacions
electroniques i de foment del sector audiovisual i la difusio de la cultura digital.
Impost sobre els habitatges buits.

Tributs Propis de Catalunya creats el 2017:
Impost sobre els actius no productius de les persones juridiques.
Impost sobre begudes ensucrades envasades.
Impost sobre el risc mediambiental de la produccid, manipulacié i transport, custodia i
emissio d'elements radiotoxico.
Impost sobre les emissions de dioxid de carboni dels vehicles de traccié mecanica (entrada en
vigor a 1 de gener de 2018).
Impost sobre les activitats economiques que generen gasos d'efecte hivernacle.
Impost sobre les emissions portuaries de grans vaixells.
Canon d'explotaci6 d'activitat (avantprojecte de llei d'ordenaci6 del litoral).
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MERCAT DE TREBALL

L'EPA del primer trimestre de I'any mostra una caiguda de I'ocupacié de 124.100 persones a Espanya
respecte al trimestre anterior. No obstant aix0, I'ocupacié total en termes desestacionalitzats es va
incrementar un 0,5% intertrimestral. A Catalunya, la reduccié de l'ocupacié va ser de 12.900
persones.

D'altra banda, en els dltims 12 mesos I'augment de I'ocupaci6 va ser del 2,4%, és a dir, 435.900
ocupats més a Espanya. A Catalunya, I'ocupacio es va incrementar en 105.300 persones, amb una
variacié del 3,3% respecte a igual trimestre de I'any anterior. D'aquesta forma, el total de persones
ocupades ascendeix a 18.874.200 a Espanya i a 3.303.300 a Catalunya.

En el conjunt d'Espanya, la creacié d'ocupacié anual es va donar tant en el sector privat com en el
pablic. Al seu torn, el nombre d'assalariats va créixer en 451500, dels quals 278.500 van ser
indefinits.

Evolucio de I'ocupacio
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Per la seva banda, el nombre d'aturats, des del darrer trimestre del any passat al primer trimestre, va
pujar a Espanya (29.400) —encara que en termes desestacionalitzats va baixar un 3,0%—, mentre que
a Catalunya va descendir (20.600). La xifra de desocupats totals se situa en 3.766.700 i 479.200,
respectivament. D'aquesta forma, el ritme de caiguda interanual de I'atur es manté fort: a Catalunya
la reduccid va ser del 20,5%, mentre que en el conjunt d'Espanya I'atur va baixar un 10,8%. Aixi, la
taxa d'atur es va situar en el 12,2% per a Catalunya i en el 16,7% per a Espanya.
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Evolucio de la taxa d'atur
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D'altra banda, I'afiliaci¢ total a Catalunya va augmentar un 3,0% interanual al maig, la qual cosa
implica 97.554 afiliats més en els Gltims 12 mesos. A Espanya, la pujada va ser similar, amb un
increment de I'afiliaci6 del 3,1%, és a dir, 570.254 afiliats més respecte a igual mes de I'any anterior.
La xifra d'afiliacié total actualment ascendeix a 3.393.908 i 18.915.668 persones a Catalunya i
Espanya, respectivament.

Evolucid de I'afiliacio
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L'atur registrat es va contreure, amb una reduccié de 6,9% anual a Catalunya en el mes de maig,
mentre que a Espanya la disminucid va ser del 6,0%. El nombre d'aturats registrats a Catalunya va
totalitzar 385.568 persones i a Espanya 3.252.130.
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Evoluci6 de I'atur registrat
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PREUS | FINANCAMENT

La inflacié es modera lleugerament a l'abril (efecte Setmana Santa) ja que I'lPC general baixa una
desena fins a 1'1,1%, a Espanya. Per la seva banda, a Catalunya, la inflaci6 va ser de 1'1,2%, tres
desenes menys que el mes anterior.

Entre els grups que han tingut una major influéncia negativa en I'lPC (Espanya) destaquen: oci i
cultura (els preus dels paquets turistics van baixar aquest mes, mentre que van pujar el mateix mes
de 2017), hotels, cafés i restaurants (els preus dels serveis d'allotjament pugen menys a l'abril
d'aquest any), habitatge (descens del preu del gas en comparacié de l'augment del mateix mes de
I'any anterior).

No obstant aixo, les dades d'avang per al mes de maig indiquen un fort repunt de la inflacid, assolint
el 2,0%, principalment per I'augment dels preus dels carburants enfront del descens de I'any passat.
De cara als propers mesos s'espera que la inflacié general augmenti com a conseqiiéncia de I'efecte
de I'increment del preu del petroli i de la depreciacio de I'euro.

Evolucio de I'IPC
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D'altra banda, la inflacid subjacent —index general sense aliments no elaborats ni productes
energétics— ha reduit el seu ritme de creixement en quatre desenes fins al 0,8%. D'aquesta forma, el
preu dels components més estables de la cistella de la compra se situa per sota de I'lPC general.

Cal esmentar, que en considerar I'indicador d'inflacié harmonitzat (IPCA) —que permet realitzar una
comparacié amb I'evolucid dels preus en I'Eurozona— s'aprecia que el diferencial d'inflacié amb la
Unié Monetaria s'ha mantingut en minims durant els Gltims mesos, ja que I'lPCA a Europa s'ha
incrementat un 1,2%, mentre que a Espanya ha pujat un 1,1%, en termes anuals. De tota manera,
segons l'avancament del mes de maig d'Eurostat, la inflacié a la zona euro pujara fins a 1'1,9%,
fonamentalment per I'increment del preu de I'energia (del 2,6% a I'abril al 6,1% al maig).
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En el que a finangament del sector privat de I'economia espanyola es refereix, la destinada a llars i
ISFLSL va descendir un 0,6%. El crédit a I'habitatge es va contreure un 2,3%, mentre que el d'altres
destinacions va augmentar un 5,1%. D'altra banda, en el cas de les societats no financeres, el
financament va baixar un 1,9%, havent-se registrat en els primers mesos de I'any un aprofundiment
en el ritme de contraccio.

Quant al cost del crédit, el tipus d'interes aplicat a empreses per a operacions noves menors a
250.000 euros va ser de 3,02% a I'abril. Per a les operacions superiors a 1 milié d'euros el tipus va
ser d'1,68%. Per a les llars i ISFLSL, els tipus d'interés dels préstecs van ser del 2,23% per a
I'adquisicioé d'habitatge i del 8,90% per al consum, mentre que per a altres finalitats la taxa va ser de
4,16%.

Evolucio del credit bancari per a empreses

575 3
550 - —— 2
0
-2
-3
n ©O© O O O O O N~ M~ M~ M~ M~ M~ oo ©
i A T e O O - B B s
T v @ © @ O T = «© @ O T = «©

Milers de milions d'euros —Taxa de variacio interanual (eix dret)
Font: BdE.
Total Espanya.

27



Departament d’Economia C \
Informe de Conjuntura FO ment

del Treball Nacional

D'altra banda, destacar que la taxa de credits dubtosos ha baixat fins al 6,8% (83.293 milions

d'euros) al marg, situant-se ja aproximadament a meitat del seu maxim que va ser del 13,2% en
mitjana en 2014.

Evolucio del crédit dubtos
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Aixi mateix les noves operacions de credit, a I'abril, es van incrementar per a tots els trams. En el cas
de les societats no financeres de menor grandaria (aproximat a través dels credits de menys d'1 milié
d'euros), els nous credits van pujar un 9,5% en termes interanuals. Per a les grans empreses

(aproximat a través dels crédits de més d'L mili6 d'euros) es va observar un increment similar del
9,6%.

Evolucio de les noves operacions de credit per a
empreses
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SECTOR PUBLIC

El 2017 va tancar amb un déficit public lleugerament per sota del 3,1% del PIB, la qual cosa implica
el compliment de I'objectiu d'estabilitat fixat per a aquest any. Aixo va ser possible gracies a I'impuls
de Il'activitat economica que ha propiciat un fort dinamisme en la recaptacio. Aixi, segons les dades
d'execuci6 pressupostaria dels primers mesos d'aquest any, en el primer trimestre de 2018 el déficit
consolidat va ser de 0,4% del PIB, la qual cosa implica una reduccid del 22,1% respecte a igual
periode de I'any anterior.

En aquest sentit, ha de destacar-se que ens trobem amb pressupostos prorrogats fins a la definitiva
aprovacio dels mateixos, actualment en el Senat, per la qual cosa algunes partides de despesa
tindran efectes retroactius des del 1° de gener, i alterara la variaci6 i evolucié del deficit. Per tot
aixo, caldra seguir-ho per garantir el compliment de I'objectiu del 2018. Aixi, en el seu Gltim informe
de primavera, la Comissié estima un déficit del 2,6% per aquest any. S'exposa en un apartat especial,
amb major detall, una analisi sobre el projecte de Pressupostos Generals de I'Estat per 2018.

Aquesta millora es deu a I'increment en els ingressos (+5,8%) que ha compensat I'expansié de la
despesa (+4,1%), excepte el pagament d'interessos que s'ha reduit un 4,0%. Concretament, el
conjunt de les AAPP va registrar una necessitat de finangament acumulat fins al mes de marg de
4.715 milions d'euros, perd descomptant els interessos s'observa un superavit primari de 2.036
milions d'euros (+0,2% del PIB).

No obstant aix0, és important destacar que per aconseguir I'objectiu de saldo pressupostari pel 2018
(-2,2% del PIB) sera necessari mantenir la despesa publica contingut malgrat la bona marxa de
I'economia, ja que I'escenari econdomic es presenta amb majors incerteses i riscos que posen en dubte
la consecucid de I'objectiu déficit establert, pero tan rellevant de complir donat I'elevat nivell
d'endeutament public de I'economia espanyola.

Tenint en compte el sector de I'Administracio, la caiguda del déficit consolidat obeeix practicament a
la millora del saldo de I'Administracié Regional i a I'increment dels Fons de la Seguretat Social.
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CAPACITAT (+) O NECESSITAT (-) DE FINANGAMENT

Milions d'euros % del PIB

Acumulat a finals de marg 2017 2018 % 2017 2018
Administracié Central -5.290 -5.191 -1,9 -0,45 -0,43

Estat -5.207 -4.219 -19,0 -0,45 -0,35

Organismes de I'Administracio Central -83 -972 -0,01 -0,08
Administracié Regional -2.283 -1.507 -34,0 -0,20 -0,12
Fons de la Seguretat Social 1.524 1.983 30,1 0,13 0,16

Sistema de Seguretat Social 1.292 1.380 6,8 0,11 0,11

SPEE 213 543 154,9 0,02 0,04

FOGASA 19 60 2158 0,00 0,00
Consolidat -6.049 -4.715 -22,1 -0,52 -0,39

Ajuda financera -176 -62 -64,8 -0,02 -0,01
Consolidat sense ajuda financera -5.873 -4.653 -20,8 -0,50 -0,38
PIB utilitzat 1.163.662  1.213.229

Font: MINHAFP.

CAPACITAT (+) O NECESSITAT (-) DE FINANGAMENT

Milions d'euros % del PIB
Acumulat a finals de marg 2017 2018 % 2017 2018
Recursos Financiers 94.167 99.618 58 8,09 8,21
Usos Financiers 100.216 104.333 4,1 8,61 8,60
Necesitat (-) o Capacitat(+) de Finangament -6.049 -4.715 -22,1 -0,52 -0,39
PIB utilitzat 1.163.662 1.213.229

Font: MINHAFP.

Catalunya va presentar una capacitat de financament equivalent al 0,3% del PIB (-798 milions
d'euros), enfront del déficit de 0,2% d'igual periode de I'any anterior (-404 milions d'euros). El déficit
s'explica per un menor increment dels recursos (+1,7%) que de les ocupacions (+7,4%).
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OPERACIONS NO FINANCERES DE CATALUNYA
Milions d'euros % del PIB
Acumulat a finals de marg 2017 2018 % 2017 2018
Recursos no financers 6.372 6.478 17 2,86 2,78
Impostos 2.786 2.856 25 1,25 1,23
Impostos sobre la producci6 i les importacions 633 637 0,6 0,28 0,27
Impostos corrents sobre la renda, patrimoni, etc. 2.044 2.110 3.2 0,92 091
Impostos sobre el capital 109 109 - 0,05 0,05
Cotitzacions socials 5 4 -20,0 0,00 0,00
Transferencies entre AAPP 2772 2.846 2,7 1,24 1,22
Resta de recursos 809 772 -4,6 0,36 0,33
Despeses no financeres 6.776 7.276 74 3,04 3,13
Consums intermedis 1.285 1.257 -2,2 0,58 0,54
Remuneraci6 d'assalariats 2.549 2.666 4,6 1,14 1,15
Interessos 294 292 -0,7 0,13 0,13
Subvencionis 112 142 26,8 0,05 0,06
Prestacions socials diferents de les tr. en espéecie 143 167 16,8 0,06 0,07
Transferéncies socials en especie 1.335 1.438 7,7 0,60 0,62
Formacio bruta de capital fix 486 473 -2,7 0,22 0,20
Transferéncies entre AAPP 467 641 37,3 0,21 0,28
Resta de despeses 105 200 90,5 0,05 0,09
Capacitat (+) o Necessitat (-) de financament -404 -798 97,5 -0,18 -0,34

PIB utilitzat 223.139 232.644

Font: MINHAFP.
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Quant a les dades disponibles per a I'activitat de I'Estat del mes d'abril, es constata un déficit de
0,5% del PIB, enfront del 0,7% d'igual periode de 2017. El déficit, que va ascendir a 5.928 milions
d'euros, es va reduir un 22,2%, i va ser resultat d'un creixement dels ingressos de 9,4%, major a
I'increment de la despesa de 5,6%.

RECURSOS NO FINANCERS DE L'ESTAT

Acumulat a fi d'octubre, milions d'euros 2016 2017 % Variacio
Impostos i Cotitzacions Socials 135.452 140.427 3,7
Impostos sobre la Produccid i les Importacions 75.418 79.162 5,0
IVA 54.975 58.249 6,0
Altres 20.443 20913 2,3
Impostos Corrents sobre la Renda, el Patrimoni, etc. 53.700 55.116 2,6
Imposats sobre el Cabdal 128 106 -17,2
Cotitzacions Socials 6.206 6.043 -2,6
Rendes de la Propietat 4.360 3.855 -11,6
Dividends i Altres Rendes 2.050 1577 -23,1
Interessis 2.310 2.278 -14
Produccié de Mercat i Pagaments per una altra Producci6 no de Mercat 918 943 2,7
Altres Recursos No Financers 7.933 7.958 0,3
Transfereéncies entre AAPP 8.426 8.529 12
Altres Ingressos -493 -571 15,8
Total Recursos No Financers 148.663 153.183 3.0

Font: MINHAFP.

DESPESES NO FINANCERS DE L'ESTAT

Acumulat a fi d'octubre, milions d'euros 2016 2017 % Variacio
Consums Intermedis 3.973 3.567 -10,2
Remuneraci6 d'Assalariats 14.454 14,119 -2,3
Interessos 23.333 21.836 -6,4
Prestacions Socials Diferents de les Transferencies Socials en Espécie 12.189 12.453 2,2
Transferéncies Socials en Espécie de Productors de Mercat 261 308 18,0
Transferéncies Corrents entre AAPP 97.860 96.121 -1,8
Cooperacio Internacional Corrent 892 786 -11,9
Altres Transferéncies Corrents 1.079 939 -13,0
Recursos Propis de I'UE: IVA i RNB 8.252 7.170 -13,1
Resta Despeses Corrents 2.957 3.242 9,6
Formacio Bruta de Capital 3.660 3.303 -9,8
Transferéncies de Capital entre AAPP 1.859 1.726 -7,2
Ajuda a la Inversi6 i altres Transferencies de Capital 496 490 -1,2
Resta Despeses Capital 221 -10 -
Total Despeses No Financers 171.486 166.050 -3,2

Font: MINHAFP.
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REFORMES ESTRUCTURALS: EL CAS DE L'ADMINISTRACIO DE LA JUSTICIA

Es caracteristica habitual que el trafic mercantil gaudi d'un elevat nivell de seguretat juridica, que
faciliti I'intercanvi de béns i serveis i permeti realitzar inversions, que ve determinat, en gran part, pel
marc legal dels diferents paisos. En aquest sentit, han estat multiples les vegades que des de I'ambit
empresarial s'ha demanat, en benefici de I'activitat economica, i de la societat en general, la
necessitat de simplificar i activar un corpus legal exigent amb els interessos generals, pero
simplificat i adaptant-ho a I'escala de les empreses, seguint el principi de think small, de pensar en
petit, en el qual s'ha inspirat la Comissié Europea en la seva “revoluci¢” davant el maremagnum
normatiu.

Igual d'important és tenir un nivell normatiu adequat, com una administracio, en general, i en
particular, lI'administracié de justicia que sigui agil en un mon globalitzat, que en I'activitat
economica viu moments accelerats en els ritmes del trafic mercantil i on la digitalitzacio encara ho
accelerara més.

Per aix0, a la llum de les dades reflectides, es considera adequat articular una reforma de
I'administracié de justicia, que faciliti més rapidament la resolucié de conflictes, que reforci la
mediacié i I'arbitratge —interessant experiencia del Tribunal Laboral de Catalunya- i eviti economies
d'opci6 per part de jugadors que s'aprofitin de les deficiencies del mateix.

Per aquest motiu, la justicia tingui una influéncia en molts ambits, i en aquest sentit, destaca la
importancia que té en el desenvolupament de I'activitat econdomica, mentre que s'assumeix que el
marc institucional, formal i informal, condiciona el funcionament d'una economia. El marc judicial,
per tant, determina I'estructura d'incentius als diferents agents economics, establint les regles de joc,
marc fonamental a I'hora de prendre decisions. Un sistema judicial eficient, base per al
desenvolupament economic, ha de brindar una regulaci6 adequada i garanties per al seu
compliment. Aquesta constitueix una reforma estructural de primer ordre, com la millora de la funcio
publica, que caldra desplegar amb I'administracid, i encara més amb I'administracié autonomica, pels
procediments habituals i relativament senzills (compliment de requisits).

Existeixen indicadors que permeten mesurar I'eficacia del funcionament de la justicia, i d'aquesta
forma realitzar comparacions entre paisos. Entre ells destaquen els que assenyalen que la percepcid
dels espanyols sobre el funcionament del seu sistema judicial que resulta menys favorable que la de
la resta de ciutadans europeus.

ESPANYA: SATISFACCIO AMB LA JUSTICIA

2005 2014
Molt 1,0 0,6
Bastant 20,9 9,6
Poc 39,4 40,0
Gens 19,8 38,4

Font: CIS.
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Entre els indicadors d'eficacia per analitzar la comparativa del grau de rendiment judicial, cal
destacar: la durada dels procediments civils i mercantils, la taxa de liquidacid del sistema judicial, el
temps mitja per resoldre una disputa comercial, els recursos humans, els recursos financers, el grau
de desenvolupament tecnologic, el grau d'especialitzacio judicial, la taxa de litigiositat, el temps de
resposta judicial i la despesa publica per capita assignat als tribunals.

INDICADORS DEL SISTEMA JUDICIAL

Espanya  Alemanya  Franca Italia Puntuaci6  Periode
Dies per resoldre un conflicte 510 429 395 1.120 mitjana 2015
Jutges per cada 100.000 habitants 11,2 24,7 10,7 10,6 mitjana 2014
Gasto public per a tribunals per capita 27,0 103,5 - 50,0 baja 2014
Us de Tics 56 58 55 62 mitjana 2014
Grau d'especialitzacid judicial 38,3 24,6 59,7 6,6 alta 2014
Taxa de litigacio per capita 0,038 0,019 0,026 0,026 baixa 2014
ngl'ggg ?\Zt')'itt'grﬁsc""'s IEESPTEEE  pong 3.466 2848 3967 baixa 2014
Temps per legalitzar un contracte 39 12 14 111 mitjana 2016

Font: Consejo General de Economistas (Banc Mundial, CEPEJ).

Com s'observa en el quadre adjunt, excepte el cas d'ltalia, Espanya mostra un pitjor comportament
del sistema judicial, que ve caracteritzat per una baixa dotacid per capita de la despesa en aquesta
funcio6 publica, amb un lleuger augment del termini mitja de resolucié que aconsegueix els 510 dies i
per uns majors nivells de litigiositat, la qual cosa ve a explicar una major nebulositat de les normes,
0 I's més accentuat de conductes que puguin aprofitar-se de la lentitud dels procediments judicials,
que exigeixen majors nivells d'estandarditzacié i de protocols d'actuacié davant uns mateixos
suposits factuals.

En aquest sentit, resulta sens dubte necessari avaluar les lleis processals que conjuntament amb
altres drets, incorpori la diligéncia deguda, a fi de desincentivar comportaments oportunistes
derivats del seu insuficient i inadequat funcionament. També és necessari arbitrar i separar les
funcions estrictament jurisdiccionals, de les ordenadores del procés, que facilitin una organitzacid
més jerarquitzada, que aprofiti les economies d'escala i respecti la independéncia judicial, a través de
les figures dels Tribunals d'Instancia i que faciliti una gestié més rapida mitjancant I's d'algorismes,
en els ambits estrictament no jurisdiccionals, alhora que faciliti i centri I'activitat essencialment
jurisdiccional, sota el principi del jutge natural i de la seva independencia.

Recentment, la Universitat de Barcelona amb el suport del Consell del Col-legi de Procuradors de
Catalunya, han dut a terme una analisi sobre I'impacte del sistema d'execuci6 de senténcies judicials
i en el qual, a través d'un important treball de camp, estadisticament representatiu, en el cas de
Catalunya en 2015, s'ha constatat elevades taxes de pendéncia (327%) i de congesti6 (409%), en la
jurisdiccid civil, i lleugerament majors en la jurisdiccié mercantil.

Aixi mateix la quantitat principal de les execucions I'any 2013 es va situar en 6.580 milions d'euros
(3,4% del PIB), de les quals es va recuperar en 2016 I'import d'1.434 milions d'euros, és a dir, un
21,8% del total, finalitzant-se en el 2016 només el 36,2% de les execucions iniciades en el 2013,
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recuperant-se Unicament el 23,9% de les quantitats demandades, i estimant-se que el 76,1% no es
recuperaran, després de tres anys.

La mitjana de les execucions iniciades en el 2013 (després de tenir el corresponent suport legal,
basicament sentencies, en judicis declaratius) finalitzades a la fi de 2016 ha estat de 633 dies, amb
una recuperacio dineraria del 9,7%.

Per tant, i a la llum dels resultats d'aquest estudi, resulta imprescindible agilitar els procediments
d'execuci6, i en els quals la procura, igual que altres figures del dret continental, poguessin tenir un
paper més actiu mitjancant la incorporacidé de les seves funcions la de Il'agent d'execucié de
senténcies, que tan bons resultats estan tenint en altres paisos, com per exemple Franca, amb la
figura dels huissiers.
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PROJECTE DE PRESSUPOSTOS GENERALS DE L'ESTAT 2018: PRESSIO Al DEFICIT PUBLIC PELS
AUGMENTS DE LA DESPESA

El 23 de maig s'aprova el projecte de Llei de Pressupostos Generals per 2018 al Congrés dels
Diputats, passant la seva tramitacié al Senat.

Els PGE2018 s'acompanyen del corresponent quadre macroeconomic que dibuixa, una vegada més,
una trajectoria economica positiva, en la qual s'albira una gradual moderaci6 del creixement del PIB
d'Espanya per l'esgotament dels factors que han impulsat la recuperacié economica dels Gltims anys,
pero conservant un ritme d'expansié encara superior a la mitjana europea. Aixi, segons els PGE2018,
el creixement economic es preveu del 2,7% per aquest any, quatre desenes menys que en 2017.

Aquestes projeccions del govern sobre el creixement de I'economia espanyola estan en linia amb les
més recents estimacions de diversos organismes, serveis d'estudis i agéncies de rating: Comissié
Europea (+2,9%), BdE (+2,7%), CEOE (+2,8%), Standar & Poor’s (+2,7%), per esmentar alguns
exemples.

Variacio anual 2017 2018
Despesa en consum final nacional 2,2 1,8
Despesa en consum final nacional privada 2,4 2,0
Despesa en consum final de les AA.PP. 1,6 11
Formaci6 bruta de cabdal 515 4,5
Variacio d'existéncies (contribucio al creixement del PIB) 0,1 0,0
Demanda nacional (contribuci6 al creixement del PIB) 2,8 2,3
Exportaci6 de béns i serveis 5,0 4,8
Importacid de béns i serveis 4,7 4,1
Saldo exterior (contribucio al creixement del PIB) 0,3 04
PIB 31 2,7
PIB a preus corrents: milers de milions d'euros 1.163,7 1.213,2
% variacio 4,0 43
Preus
Deflactor del PIB 10 15
Costos laborals, ocupacid i paro
Remuneracio (cost laboral) per assalariada 0,1 11
Ocupaci6 total 2,8 2,5
Productivitat per ocupat 0,2 0,2
Cost laboral unitari -0,1 09
Pro memoria (Enquesta de Poblacid Activa)
Taxa d'atur (% de la poblaci6 activa) 17,2 15,5
Sector exterior (percentatge del PIB)
Saldo operacions corrents amb la resta del moén 17 17
Capacitat (+) necessitat (-) de financament front resta mén 19 18

Font: PGE2018.

El ritme de creixement de I'economia espanyola se sustentara, per tant, no només en una forta
embranzida de la demanda interna, sin6 també en un paper positiu de la demanda exterior quant a
la seva aportacié al creixement economic (+0,4 punts), que s'explica per un creixement de les
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exportacions de béns i serveis superior al de les importacions. En aquest sentit, és important destacar
que el creixement de I'economia espanyola continuara acompanyat d'un saldo positiu amb I'exterior,
per la qual cosa es preveu que la capacitat de financament de I'economia enfront de la resta del mon
sigui de 1'1,8% del PIB en 2018.

D'aquesta forma, es mantindra un creixement de l'ocupaci6 que, malgrat moderar-se també d'acord

amb I'economia, es manté potent (+2,5%). S'estima que en aquest any es crearan prop de 450.000
nous llocs de treball i que la taxa de desocupacio arribara al 15,5%.

Capacitat (+)/necesitat (-) de finangament AAPP

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Font: PGE2018.
% del PIB.

Quant als compromisos de deficit public per a I'any 2018, s'assignen a les diferents administracions
una distribucié que suposa aconseguir el -1,1% per a la Seguretat Social, el -0,4% per a les CCAA i
el -0,7% per a I'Administracio Central, per la qual cosa la disminucid del deficit recau en aquest any
basicament en I'Administracié Central. Per 2020, s'espera que totes les administracions excepte la
Seguretat Social aconsegueixin I'equilibri pressupostari.

Cal esmentar, una vegada més, que no es participa que existeixi un objectiu Unic per a les CCAA
donats els diferents esforcos de reduccio que s'han donat en unes respecte d'unes altres. En aquest
sentit, hagués estat més adequat un criteri més flexible, que permetés, en consonancies amb les
possibilitats de cadascuna d'elles, per una costat, i de I'esfor¢ de contencié que es fa de forma
diferenciada, per I'altre, com també esdevé en la definicid dels objectius de déficit public als paisos
europeus.
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% del PIB 2018 2019 2020
Adm. Central -0,7 -0,3 0,0
CCAA -0,4 -0,1 0,0
Corp. Locals 0,0 0,0 0,0
Seg. Social -1,1 -0,9 -0,5
Total AAPP: -2,2 -1,3 -0,5
Font: PGE2018
Evolucio del Deute Pablic
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Font: Banc d'Espanya.
% del PIB.

2016

2017

| en relacié als nivells de deute public, que anira reduint-se gradualment a causa de la millora de
I'activitat economica i la consolidaci6 de les finances publiques. Aixi, la projeccié del ratio deute
public-PIB s'espera que vagi disminuint estimant-se que pel 2020 se situi en el 92,5%.

% del PIB 2018 2019 2020
Administracid Central y Seguretat Social 70,8 69,5 67,6
Comunitats Autonomes 24,1 23,3 22,4
Corporacions Locals 2,7 2,6 2,5

Administracions Puabliques 97,6 954 92,5

Font: PGE2018.

Ingressos:

La previsié d'ingressos no financers de I'Estat en 2018 se situa en 141.307 milions d'euros, la qual
cosa suposa un increment en relacié amb la recaptacié de 2017, que va totalitzar 131.028 milions
d'euros, és a dir, amb una pujada del 7,8% (sense efecte Sll). Els ingressos tributaris de I'Estat
s'estimen creixeran un 11,6%, a pesar que el total pressupostat en 2017 sobre la recaptacio del
mateix any hagi estat del 92,7%. Cal esmentar, que no s'observen variacions significatives en les
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figures tributaries, excepte en la rebaixa de I'IRPF a les rendes més baixes o I'IVA del cinema. D'altra
banda, es questiona el manteniment de I'lmpost al Patrimoni en els PGE2018, figura tributaria que
s'havia abandonat i després recuperat en I'época de crisi econdomica, perd que ja hauria d'haver-se
eliminat, en linia amb els altres paisos desenvolupats que no compten amb aquest impost.

Les previsions d'ingressos dels PGE2018 son, per tant, optimistes en un context de moderacio
economica, expansié de la despesa i ajustos encara pendents en relacié a les finances pabliques. En
aquest sentit, el governador del Banc d'Espanya, en 2017, ja va mostrar els seus dubtes sobre
I'optimisme en les xifres d'ingressos derivats de la via impositiva, com s'ha assenyalat en anteriors
informes.

Pel que fa referéncia als beneficis fiscals, aquests augmenten en I'exercici 2018 en un 9,3%. Aixi els
continguts en I'IRPF augmenten un lleuger 0,7% per la menor deducci6 per inversié en habitatge
habitual), encara que destaca lI'augment a causa de la reduccié per rendiments del treball (associat a
la rebaixa en el IRFP ja comentada). L'increment més significatiu dels beneficis fiscals es dona en
I'impost de societats que pugen un 62,3%, per l'augment relacionat amb els tipus reduits de
gravamen, a més de les deduccions per inversions a Canaries i la bonificacio per prestacio de serveis
publics locals. Per sectors, destaquen els increments en els beneficis fiscals de Comerg, Turisme i
PIME aixi com d'Agricultura, pesca i alimentacio.
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INGRESSOS NO FINANCERS TOTALS | DE L'ESTAT 2017-2018

Pressupost  Pressupost

Pressupost Pressupost inicial Recaptacio  jiciq) inicial
inicial  Recaptaci6 2017 p Total 2017 5018 /2018 /
2018 / y y
2017 .. Recaptacio Recaptacio
FTzefé‘lP;gCl'g Total 2017 Total 2017
Milions de € Estat Estat Total Estat Total ot Estat Total
IRPF 38264 36028 77.038 39587 82.056 6.4 9,9 6,5
Impost de societats 24399 23143 23143 24258  24.258 6,8 48 48
Imposat sobre la
Renda de no 2213 2274 2274 2674 2674 16,0 17,6 17,6
Residents
Fiscalitat 1.772 1807 1807 1808  1.808 147 01 01
mediambiental
Altres 206 193 193 200 200 24 40 40
I Impostos directes ~ 66.854  63.445 104454 68528 110.996 6,8 8,0 6,3
L\”;é’;it sobreelValor 45000 29235 63647 34992 71575 13 19,7 195
Impostos Especials 7811 7349 20308 8463 21612 22 15,1 6.4
Alcohol i begudes 373 329 840 383 897 72 16,4 6,8
derivades
Cervesa 127 126 314 142 330 B 12,6 5,1
Productes intermedis 10 7 22 9 25 11 15,1
Hidrocarburs 4235 4205 10881 4504 11570 i 7.1 6,3
Labors del tabac 2.727 2.425 6.628 2.941 7.050 -0,7 21,3 6,4
Electricitat 73 60 1306 175 1432 12 9,6
Carbo 267 317 317 308 308 35,0 28 28
Altres 3669 3563 3563 3736  3.736 45 49 49
[Il. Impostos indirectes  44.532 40.148 87518 47191 96.923 1,6 17,5 10,7
. Taxes i altres 2444 1978 1978 2096 2096  -140 6.0 6.0
INgressos
INGRESSOS
TRIBUTARLS 113.830 105570 193950 117.814 210015 41 11,6 8,3
I. Impostos directes 909 948 948 964 964 -7,7 1,6 1,6
. Taxes i altres 5724 12864 12864 8875 8875 131 -31.0 -31.0
ingressos
1Y WS 5962 5616 5616 6446 6446 317 14,8 14,8
corrents
V. Ingressos 5.063 5688 5688 5603 5603 -23 -15 -15
patrimonials
VI. Alienacio 213 215 215 101 101 168 528 528
d'inversions reals
X;'E);;T‘“Sferenc'es de 35 127 127 1504 1504  -782 10839  1.0839
INGRESSOS NO
TRIBUTARIS 19225 25458 25458 23493 23493 65 77 77
TOTALINGRESSOS 135055 131028 219408 141307 233508 28 78 6.4

NO FINANCERS
Font: PGE2018.
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Despeses:

El Pressupost de despeses no financeres augmenta un 1,6% integrament, i si s'exclou el financament
a administracions territorials (que pugen un 2,7%) I'increment seria de 1'1,3%. Addicionalment, cal
assenyalar que I'aportacié de I'Estat al Servei Public d'Ocupacié Estatal i FOGASA es veu reduida en
un 92,7% (passant de 2.002 milions d'euros en 2017 a 146 en 2018). L'aportaci6 de I'Estat a la
Seguretat Social s'incrementa fins als 13.557 milions d'euros (+3,6%); i augmenta la carrega
financera, Classes Passives, Unié Europea, Fons de Contingéncia i altres despeses en un 1,0%, per la
qual cosa la despesa financera dels Ministeris s'incrementa en un 5,9%.

PRESSUPOST DE DESPESES NO FINANCERES DE L'ESTAT

Milions de € 2017 2018 Variacio
1. Pressupost de despeses no financeres 152.035 154.436 1,6

2. Financament d'Administracions Territorials 33.698 34.602 2,7

3. Pressupost exclos sistemes financament AATT 118.337 119.834 13
Aportacid al Servei Public d'Ocupaci6 Estatal i FOGASA 2.002 146 -92,7
Aportacid a la Seguretat Social 13.084 13.557 3.6

Interessos, Cla§sgs Pgsswes, Unid Europea, Fons de Contingéncia i altres 66.047 66.733 10
despeses no ministerials

4. Despesa no financera dels Ministeris 37.204 39.397 59
Font: PGE2018.

Si ens fixem a que es destina la despesa publica, és a dir, la despesa publica per funcions, cal
destacar, pel seu volum, la despesa en pensions de 144.834 milions euros (40,9% del total) amb un
augment de la partida de 3,7%; la disminucié de la despesa per desocupacio que baixa un 3,4% i
aconsegueix els 17.702 milions d'euros; la reduccié de la carrega financera, que malgrat I'augment
del deute, disminueix en un 1,9% aconseguint la xifra de 31.547 milions d'euros. En relacié a aquest
ultim aspecte, esmentar que els fons del FLA rebuts per Catalunya entre 2012 i 2018, totalitzen uns
77.600 milions d'euros (gairebé un 30% del total), la qual cosa en termes d'estalvi per menor carrega
financera impliquen uns 12.000 milions d'euros segons dades del MINHAFP. Cal destacar els
augments de les partides destinades a Recerca, desenvolupament i innovacid (8,3%), Indudstria i
energia (6,2%), i Infraestructures (16,5%). ElI conjunt de la despesa de I'Estat (capitols 1 a 8)
s'incrementa un 2,7%.
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RESUM PER POLITIQUES: CAPITOLS 1 A 8

% sobre % sobre

Milions de € 2017 total 2018 total UEEE
Justicia 1.726 0,5 1.781 0,5 32
Defensa 7.561 2,2 8.087 2,3 6,9
Seguretat ciutadana i Institucions penitenciaries 7.912 2,3 8.418 2,4 6,4
Politica Exterior 1.522 04 1.581 04 3.9
SERVEIS PUBLICS BASICS 18.721 5,4 19.867 5,6 6,1
Pensions 139.647 40,5 144.834 40,9 3,7
Altres Prestacions Economiques 13.512 39 14.388 4,1 6,5
Serveis Socials i Promoci6 Social 2.408 0,7 2512 0,7 43
Foment de I'empro 5.499 1,6 5716 1,6 39
Desocupacio 18.318 53 17.702 50 -34
Accés a I'Habitatge i Foment de I'Edificacio 474 0,1 473 0,1 -0,2
Gesti6 i Administracio de la Seguretat Social 4.096 1,2 3.467 1,0 -154
1. ACTUACIONS DE PROTECCIO | PROMOCIO SOCIAL 183.954 53,3 189.093 53,4 2,8
Sanitat 4.093 1.2 4.251 1.2 39
Educacio 2.524 0,7 2.600 0,7 3,0
Cultura 803 0,2 838 0,2 4,4
2. PRODUCCIO DE BENS PUBLICS DE CARACTER

PREFERENT 7.420 2,2 7.689 2,2 3,6
DESPESA SOCIAL (1+2) 191.374 55,5 196.782 55,6 2,8
DESPESA SOCIAL sense desocupacio 173.056 50,2 179.080 50,6 3,5
Agricultura, Pesca i Alimentacio 7.413 2,1 7.511 2,1 13
Industria i Energia 5432 1,6 5.768 1,6 6,2
Comercio, Turisme i PIME 875 0,3 900 0,3 2,8
Subvencionis al transporti 2.001 0,6 2.109 0,6 54
Infraestructures 4873 14 5.676 1,6 16,5
Recerca , Desenvolupament i Innovacio 6.503 19 7.044 2,0 8,3
Altres actuacions de caracter economic 556 0,2 642 0,2 15,6
ACTUACIONS DE CARACTER ECONOMIC 27.652 8,0 29.650 8,4 7,2
Organs Constitucionals, Govern i altres 652 0,2 681 0,2 4,5
Serveis de Caracter General 24.728 72 24.788 7,0 0,2
Administraci6 Financera i Tributaria 1.382 0,4 1.390 0,4 0,5
Transferéncies a altres Administracions Pabliques 48.223 14,0 49519 14,0 2,7
Deute Public 32.171 9,3 31.547 89 -1,9
ACTUACIONS DE CARACTER GENERAL 107.157 31,1 107.925 30,5 0,7
TOTAL CAPITOLS I A VIII 344.905 354.225 2,7

Font: PGE2018.

Un canvi destacat als pressupostos per a l'exercici 2018, és que la inversié publica puja un 15,3%,
amb un augment del 14,8% en el sector public administratiu amb pressupost limitatiu, i del 15,8%
en el sector public amb pressupost estimatiu.
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INVERSIO REAL PER SUBSECTORS

2017 2018
Import HOREAIEE Import HOREAIEE Variaci6
Milions de € P total P total
S_ec.tor.publlc administratiu amb pressupost 6.649,7 517 76359 515 14,8
limitatiu
Sector public amb pressupost estimatiu 6.208,5 48,3 7.187,1 48,5 15,8
Total: 12.858,3 100 14.823,0 100 153

Font: PGE2018.

En el cas de Catalunya el volum de la inversié destinada per I'Estat aconsegueix la xifra d'1.113,8
milions d'euros, és a dir, el 13,3% del total de la inversio regionalitzable, que suposa un valor relatiu
inferior al pes economic de Catalunya en el total d'Espanya. No obstant aix0, aquest percentatge se
situa per sobre de la mitjana dels Gltims cinc anys. No obstant aix0, quan s'acudeix als annexos
d'inversions reals, en els seus diversos toms, es constata que la inversio destinada, amb la concrecié
del projecte d'inversio, se situa per a Catalunya en el 10,6% del total per a I'exercici 2018. En les
inversions projectades al 2019 aquest valor és del 10,4%, tret que s'incorporin nous projectes al
proper pressupost, i en el 8,4% del total de la inversid regionalitzada per a I'any 2020.

Inversions a Catalunya
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Font: MINHAFP.
% total pressupostat.
Mitjana del periode: 13,6%.
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DISTRIBUCIO TERRITORIAL DE LA INVERSIO REAL EN 2018, SECTOR PUBLIC ESTATAL

Sector public

administratiu el sl

amb amb Total % sobre total

pressupost pre§supqst €g.
- limitaiy~~ Coomady
Pais Basc 20,2 488,8 509,1 5,0
Catalunya 2359 111338 1.349,6 13,3
Galicia 264,0 672,8 936,8 9,2
Andalusia 717,2 760,6 14778 14,6
Principat d'Asturies 68,4 164,5 232,8 2,3
Cantabria 137,3 134,8 272,1 2,7
La Rioja 51,9 113 63,2 0,6
Regi6 de Murcia 97,7 2429 340,6 34
Comunitat Valenciana 1844 556,0 740,4 7,3
Arago 266,1 141,0 407,1 4,0
Castella-la Manxa 299,3 290,1 589,4 58
Canaries 22,1 259,4 2815 2,8
Comunitat Foral de Navarra 21,2 35,2 56,4 0,6
Extremadura 107,6 278,0 385,6 3,8
Illes Balears 46,1 125,6 1717 1,7
Comunitat de Madrid 532,5 7148 1.247,3 12,3
Castella i Lled 416,2 586,0 1.002,1 9,9
Ceuta 21,3 59 27,2 0,3
Melilla 23,3 14,6 37,9 0,4
TOTAL REGIONALITZABLE 3.532,6 6.595,9 10.128,5 100
No regionalitzable i diverses regions 4.071,3 591,3 4.662,6
Estranger 319 0,0 319
TOTAL 7.635,9 7187,1 14.823,0

Font: PGE2018.
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SECTOR EXTERIOR

En el primer trimestre de 2018, la balanca per compte corrent de I'economia espanyola va registrar
un saldo positiu de 700 milions d'euros, enfront de la necessitat de finangament de 200 milions
d'euros d'igual periode de 2017, millora que es deu al major superavit del compte de béns i serveis.

Per la seva banda, el saldo net del compte financer (exclos el Banc d'Espanya), va anar de 3.500
milions d'euros, sensiblement més reduit pel menor saldo d'inversié de cartera i una altra inversio.

BALANGCA DE PAGAMENTS

T12017 712018

Milers de milions d'euros Ingressos Pagaments Saldos Ingressos Pagaments Saldos
Compte corrent: 110,8 1113 -0,5 112,9 112,9 0,0
Balanca comercial i de serveis 95,1 92,5 2,6 96,7 93,3 3,3
Turisme i viatges 10,1 3,6 6,5 10,9 4,1 6,8
Rendes 15,7 18,8 -3,1 16,2 19,5 -3,3
Compte de capital: 05 0,1 04 09 0,2 0,7
Comptes corrent i de capital: 1112 1114 -0,2 1137 113,0 0,7
Compte financer: - - -19 - - 04
Exclos Banc d'Espanya - - 414 - - 3,5
Inversions directes 12,0 134 -14 10,1 10,9 -0,8
Errors i omissions: - - -1,8 - - -0,3

Font: Banc d'Espanya.

Les exportacions de béns en del primer trimestre de 2018 van ascendir a 71.024,7 milions d'euros en
el conjunt d'Espanya, la qual cosa representa un augment d'1,8% respecte a igual periode de I'any
anterior. D'altra banda, les importacions van créixer un 1,3%, aconseguint els 77.958,0 milions
d'euros. Aixi, la taxa de cobertura va ascendir al 91,1%, en comparacié del nivell de 90,6% del 2017.

El saldo comercial deficitari va ser de 6.933,4 milions d'euros, un 3,7% superior al del primer
trimestre de 2017. El déficit energétic va baixar un 6,0%, mentre que el saldo no energetic, va
presentar un balan¢ negatiu de 551,0 milions d'euros, superior al deficit de 411,3 milions d'euros del
primer trimestre de I'any anterior.

En comparacié d'altres paisos, les exportacions de totes les principals economies europees van
créixer, a major ritme que les espanyoles, no aixi de les catalanes que creixen igual que la mitjana de
la zona euro. Es important a més destacar que el ritme de creixement de les vendes a I'exterior en el
que va de I'any és sensiblement menor que la mitjana de 2017.
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COMPARATIVA INTERNACIONAL

T12017 Exportacions Importacions
Catalunya 3,3 42
Espanya 18 13
Alemanya 2,8 2,9
Franca 3,9 0,0
Italia 3,3 2,6
Zona euro 3,3 2,7
Regne Unit 2,0 15
UE-28 29 2,7
EUA 79 9,0
Xina 13,0 191
Japo 4,9 74
Font: MEIC.

Evolucio de les exportacions

17,916,8 15.2
17,';

= 8789
! 'L5‘1 6,0
:I I S oo gt 2026 33
0.2 s I ' 1,8
[ - |

179
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018*

m Catalunya © Espanya
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Taxa de variaci6 anual (*primer trimestre).

En aquest context, les vendes a l'exterior catalanes van pujar un 3,3% -per sobre de la mitjana
espanyola- aconseguint un valor de 18.236,2 milions d'euros, és a dir un 25,7% del total. En termes
de contribucid, les exportacions catalanes van representar 0,8 punts percentuals del creixement total
de les exportacions espanyoles.

Per la seva banda, les importacions van pujar a un ritme, un 4,2%, aconseguint els 22.413,5 milions
d'euros, equivalent a un 28,8% del total. Com a consequiencia, la balanga comercial va registrar un
deficit de 4.177,4 milions d'euros i la taxa de cobertura es va situar en el 81,4%.

Els sectors amb major incidencia en l'augment de les exportacions en el primer trimestre 2017 per a
Espanya van ser productes energetics (0,7 p.p.), semimanufactures no quimiques (0,5 p.p.),
manufactures de consum (0,5 p.p.) i béns d'equip (0,3 p.p.). Cal esmentar la reducci6 de les vendes a
destinacions com lItalia, Regne Unit o Beélgica, dins de la UE, i del mercat asiatic.
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A Catalunya, entre els sectors que més han contribuit al creixement de les exportacions destaquen el
sector automobil (3,0 p.p.), productes quimics (0,5 p.p.), manufactures de consum (0,3 p.p.) i
semimanufactures no quimiques (0,2 p.p.). Com a destinacions, destaca la caiguda del mercat asiatic
i nord-america, encara que les exportacions catalanes a Europa creixen més que les espanyoles.

EXPORTACIONS PER SECTOR

Espanya: Catalunya:
T12017 Quota (%) Variacio anual (%) Quota (%) Variacio anual (%)
Aliments 16,4 -3,2 12,3 -2,6
Productes energetics 6,7 12,1 4,2 -6,6
Matéries primeres 2,8 7,0 1,7 77
Semimanuf. no quimiques 10,3 52 6,7 3,3
Productes quimics 14,1 0,4 26,0 18
Béns d’equip 19,1 15 16,7 -1,1
Sector automobil 17,4 0,6 18,5 18,4
Béns de consum durador 15 2,6 14 7,9
Manufactures de consum 10,3 45 11,9 2,4
Altres mercaderies 13 1,7 0,5 -6,2
Total 100 18 100 3,3

Font: MEIC.
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EXPORTACIONS PER DESTINACIO

Espanya: Catalunya:
T12017 Quota (%) Variacio anual (%) Quota (%) Variacio anual (%)
Europa 73,0 2,1 73,6 4,7
Uni6 Europea 67,3 2,2 66,3 4,8
Zona Euro 52,8 2,7 53,5 4,6
Franca 15,3 2,0 16,2 38
Alemanya 11,7 53 11,6 5,6
Italia 8,1 -38 8,8 11
Resto UE 14,5 0,4 12,9 55
Regne Unit 7,0 -4,5 6,0 2,5
Resto Europa 57 14 7,3 39
America del Nord 4,8 -1,6 3,8 -6,8
EUA 4,3 -1,0 3,5 -4,5
America Llatina 51 11 5,6 6,9
Brasil 0,8 -2,1 0,8 26,2
Asia 8,8 -54 93 -114
Xina 2,2 2,3 2,0 -8,6
Japd 0,9 -1,2 11 0,0
Orient Mitja 2,9 -5,8 3,1 -19,8
Africa 6,2 6,2 6,0 8,0
Marroc 3,0 12,0 2,1 7,6
Oceania 0,7 15,5 0,5 44
Total 100 18 100 33

Font: MEIC.
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INVERSIO ESTRANGERA MUNDIAL: PERDUA DEL PES D'EUROPA

Segons l'informe sobre inversi6 estrangera publicat el 6 de juny per la UNCTAD (Conferencia de les
Nacions Unides sobre Comerc i Desenvolupament) els fluxos d'inversié es van reduir en 2017 un
23%, fins als 1,43 bilions de dolars, malgrat I'acceleracié en el PIB i el comer¢ mundial. Part de la
reduccid, es deu als processos de fusions i adquisicions, pero adhuc descomptant aquest efecte, el
valor de les inversions productives va decréixer un 14%.

Els fluxos d'inversié a les economies en desenvolupament es van mantenir estables en 671.000
milions de dolars, després de la caiguda de 10% en 2016. Cal destacar Asia, que va recuperar la seva
posicid com el major receptor d'inversié estrangera mundial amb 476.000 milions de dolars, i el
creixement de la inversié estrangera a Ameérica Llatina, per primera vegada en sis anys, amb 151.000
milions de dolars, encara que encara molt per sota del maxim de 2011 amb el boom de les matéries
primeres.

No obstant aixo, els fluxos d'inversié a les economies avancades es van reduir un 37%, fins als
712.000 milions d'euros, principalment per I'efecte grad de la forta pujada de la inversié als EUA i al
Regne Unit en 2016.

FLUXOS D'INVERSIO ESTRANGERA MUNDIAL

Milions de US$  Espanya % total Franca % total RU % total UE % total Total
Mitjana 05-07 40.029 2,8 40.685 2,9 169.046 119 613.484 433 1415431

2014 25.238 19 2.669 0,2 24.690 18 259.933 194  1.338532
2015 19.560 10 45.347 2,4 32.720 17 515.866 26,8  1.921.306
2016 19.660 11 35.165 19 196.130 10,5 524.010 281  1.867.533
2017 19.086 13 49.795 3,5 15.090 11 303.580 212 1.429.807

Font: UNCTAD.

Per 2018 es preveu un creixement de la inversio feble, del 10%, per sota de la mitjana dels ultims 10
anys. Les caracteristiques de I'entorn internacional, amb millores en les previsions de creixement
economic, el comer¢c mundial i els preus de les matéries primeres, indicarien un augment de la
inversid, pero la veritat és que els riscos apunten significativament a la baixa (proteccionisme,
reforma fiscal als EUA, etc.).

Val la pena destacar que I'informe assenyala un estancament en el creixement de les cadenes globals
de valor (CGV). Aixi el valor agregat internacional (béns i serveis importats que sén incorporats a les
exportacions d'un pais), ha assolit el seu maxim en 2010-2010, després de dues décades de continu
creixement. Aquesta moderaci6 en el dinamisme de les CGV esta associada a la tendencia de la
inversid internacional pel seu impacte en el comerg.

L'UNCTAD assenyala a més, que la caiguda de la inversié internacional també obeeix a les menors
taxes rendibilitat, que van passar del 8,1% en 2012 al 6,7% en l'actualitat. Part de I'explicacio de la
menor rendibilitat de la inversié és la caiguda de la productivitat mundial que afecta sobretot a les

50



Departament d’Economia C \

Informe de Conjuntura FO ment

del Treball Nacional

economies avancgades, malgrat lI'auge de I'economia digital, com ha assenyalat I'FMI, on es cosntata
una desaceleracid de la productivitat global.

En aquest sentit, segons dades de la Central de Balangos del Banc d'Espanya, si la rendibilitat de la
inversié a Espanya ha crescut de deu a la reduccid dels tipus d'interés que milloren la rendibilitat
dels recursos propis, €s a dir, que s'explica, en gran part, per la disminucié del cost de financament,
associat a una politica monetaria excepcional.

Rendibilitat i cost
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