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La Cambra alerta que el risc d’enquistament de la inflacié i la
manca d’aprovisionaments pot fer revisar a la baixa la previsio
de creixement del PIB de 2022

e Segons I'Enquesta de Clima del tercer trimestre, el 61% de les empreses industrials (56%
ala construccid i 53% al comerc) tenen problemes de subministrament.

e EI 25% de les empreses industrials i del comerg han augmentat els preus.

Barcelona, 27 d’octubre de 2021.- La fi de I'estat d’alarma i el control de la variant Delta del
coronavirus han permes que la recuperacié de I'economia catalana s’hagi accelerat el tercer
trimestre —en bona part gracies a la favorable evolucié del turisme domeéstic—, i que I'empresariat
afronti el quart amb unes expectatives de creixentment positives. De fet, el PIB podria acabar I'any
2021 un 3,9% per sota del nivell precrisi. Aquestes son les principals conclusions de I'Informe de
conjuntura catalana del tercer trimestre de 2021, fet per I'equip d’AQR-Lab de la UB i la Cambra
de Comerc de Barcelona.

L’economia catalana ha entrat en la segona part de ’'any amb un creixement robust tant pel
que fa als indicadors de mercat laboral com de creacié d’empreses, que cada vegada
s’acosten més a nivells precrisi: el nombre d’assalariats “efectius” estaria al setembre només un
3,9% per sota del mateix mes de 2019, i el nombre d’empreses actives un 1,2% per sota. Pero, en
contraposicido amb els bons indicadors de conjuntura, els riscos que amenacen la recuperacié sén
cada vegada més alts: les tensions inflacionistes i els problemes d’aprovisionaments.

Assalariats “efectius” (assalariats descomptats

ERTOs) en regim general (Taxes variacié interanuals en %). Empreses actives
Font: Ministeri d'Inclusié Social i la SS i Observatori del Treball. (Taxes variacié interanuals en %). Font: Ministeri d'Inclusié Social i la SS.
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Els riscos vinculats a la inflacié, les materies primeres i la manca d’aprovisionaments
augmenten

Tot i el context positiu que marquen els indicadors de conjuntura del tercer trimestre i les
perspectives empresarials per al quart, no cal perdre de vista que els riscos a curt i mitja termini han
augmentat. D’'una banda, el fort increment del preu de les matéries primeres i I'energia suposa una
amenaca per a la recuperacié si aquesta es trasllada als preus industrials finals i, d’aquests, als
preus finals de consum. D’altra banda, hi ha el risc d’efectes de segona ronda en els preus no
energetics i en els salaris si l'increment temporal de preus energétics acaba traduint-se en
increments salarials, iniciant aixi una espiral preus-salaris.

Preus dels metalls

- o index de preus al consum (IPC). Catalunya
(Index Mitjana 2019 = 100). Font: FMI

(index gener 2020 = 100). Font: INE
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De moment, cap d’aquests riscos s’ha materialitzat. A Catalunya, la inflacié ha escalat fins al 3,7%
al setembre, pero es deu practicament en exclusiva a I'increment dels preus vinculats a I'energia
(que al setembre sén un 14% superiors als d’abans de la crisi), sense veure’s una afectacio
significativa en la resta de productes de consum inclosos els aliments, tal com mostra el baix nivell
de la inflacié subjacent (0,8%). Per altra banda, les empreses catalanes no han repercutit, de
moment, I'alga de costos als preus finals ajustant temporalment els seus marges. Finalment,
els increments salarials pactats en convenis col-lectius es mantenen forgca continguts en
I'1,5% fins al setembre. Només en aquelles ocupacions com la construccio, les TIC i els serveis
professionals on la demanda supera I'oferta de professionals, els increments salarials pactats en
conveni superen el 2%.
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Salari pactat en convenis per sector d'activitat.

Espanya. (Taxes variaci¢ interanual en %, acumulat fins a setembre
2021). Font: Min.Treball

Salari pactat en convenis col-lectius. Espanya.
(Taxes variacié interanual en %). Font: Min.Treball
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Un risc afegit i complementari a la pressio inflacionista és la dificultat de disposar d’aprovisionaments
que esta patint la indUstria, la construcci6 i el comerg, i que pot provocar aturades en la produccio.
Segons el modul empresarial de 'Enquesta de Clima del 3T de la Cambra i I'ldescat, el 61% de les
empreses industrials catalanes tenen problemes d’aprovisionaments (un 56% en el cas de la
construccio i un 53% al comerg), un percentatge superior al del pitjor moment del tancament de
fronteres per la Covid-19 el 2020 quan va afectar al 52% d’empreses industrials.

Fruit de tota aquesta problematica recent, a la que se sumen els efectes acumulats per la Covid-19,
podem veure que avui el 20% de les empreses catalanes tenen problemes de solvénciai el 27%
tenen problemes de liquiditat, uns percentatges que augmenten en el cas de les microempreses.

Empreses amb problemes de solvéncia i de liquiditat.

3T 2021. Enquesta de Clima empresarial
(Establiments afectats, en %). Font: Idescat i Cambra

Dificultat de disposar d'aprovisionaments. Enquesta
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A hores d’ara els pronostics apunten majoritariament a que es tractaria d’'un fenomen transitori fruit
d’una recuperacio6 intensa i sincronitzada a tot el mén que esta pressionant la capacitat de produccio
i que podria finalitzar a mitjans de I'any vinent. Tanmateix, si els augments de preus de les
materies primeres o la falta de béns intermedis a la indUstria i la construccié es perllonguen en el
temps, les empreses acabaran repercutint I'increment de costos sobre els preus i els salaris podrien
augmentar per recuperar el poder adquisitiu, convertint en estructural el que ara és un fenomen
conjuntural.
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Per evitar aquest risc, caldria fer tot un seguit de mesures: 1) contenir els increments dels salaris
generalitzats transitoriament (també els publics), pero alhora s’hauria de compensar temporalment
als col-lectius més afectats per 'augment de I'energia (transportistes, families vulnerables, sectors
intensius en consum energeétic...); 2) augmentar I'oferta de professionals en aquelles activitats
més tensionades com ara la construccié —on I'execucié dels fons Next Generation suposara un
factor de pressi6 afegit—; 3) evitar pujades fiscals a curt termini que posin més pressio sobre les
empreses per repercutir I'increment de costos i, 4) finalment, caldria impulsar una nova politica
industrial a Catalunya que crei les condicions necessaries per impulsar la innovacié, per crear llocs
de treball de qualitat i per promoure un creixement compatible amb el medi ambient.

El ritme de creixement del PIB en la segona part de I’any es manté dinamic

Tornant a I'informe de conjuntura del tercer trimestre, tant les nostres previsions com els resultats
de 'Enquesta de clima empresarial apunten a que I’activitat economica ha agafat embranzida el
tercer trimestre i continuara la senda de recuperacio en el quart.

L’estalvi acumulat de les families al llarg de bona part del 2020, sumat a la demanda embassada,
estaria donant un impuls afegit al consum privat que, juntament amb I'increment de les exportacions,
protagonitzara el creixement dels propers mesos. La inversié productiva, per la seva banda,
podria retardar la seva embranzida a I'any 2022 a I'espera que s’esvaeixin els riscos que ara
envolten la cadena de subministraments i els preus de I'energia, i a 'espera de la posada en marxa
dels fons Next Generation el 2022.

En la mateixa linia, 'empresariat afronta amb optimisme el quart trimestre. L’'Indicador de
confianca empresarial creix un 25% a Catalunya respecte al quart trimestre de 2020, i se situa ja
només a 2,9 punts de recuperar el nivell precrisi (1T del 2019). Per territori, la confianca empresarial
el quart trimestre només retrocedeix a la demarcacio de Tarragona, probablement pel pes del sector
petroguimic que esta sent un dels més afectats per I'alca dels preus (especialment del gas natural).
Per activitat econdmica, la confianca empresarial nomeés retrocedeix en el sector del comerg, molt
afectat per la competéncia de les grans plataformes online.

PIB Catalunya 2019=100. corregit d'estacionalitat Indicador de Confianca Empresarial Harmonitzat
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Previsié de creixement del PIB a Catalunya del 6,1% el 2021 i 6,5% el 2022, sense
materialitzacidé dels principals riscos

Finalment, el nostre quadre macroeconomic de previsions per a Catalunya el 2021-2022 apunta a
una recuperacié gradual que permetria recuperar el nivell de PIB precrisi I'any vinent. Concretament,
revisem dues décimes a la baixa la previsié de 2021 i 2022 respecte a I'informe de conjuntura de
juliol, fins al 6,1% i 6,5% respectivament.

Aquestes previsions no contemplen la materialitzacié dels riscos esmentats anteriorment. De
materialitzar-se aquests riscos, és molt possible que el creixement del PIB de 2022 estigui més a
prop del 5% que del 6% i la recuperacié dels nivells precrisi no s’assoliria fins al 2023. De fet, la
nostra previsio central és que la inflacié se situara en el 2,7% en mitjana I'any 2021 i es reduira al
2% el 2022.

També cal dir que el quadre de previsions parteix de les estimacions oficials de creixement del PIB
del primer i segon trimestres de 2021 publicades per Idescat, que no s’han revisat a la baixa com
les de I'INE. En cas que es produis una revisio en les xifres d’ldescat, també afectaria a les nostres
previsions de creixement.

Previsions macroeconomiques per a 'economia catalana 2021-2022
(Taxes variaci6 interanuals, excepte taxa d'atur en %)

o

Consum Privat -12,5% 5,7% 5,3%
Consum Public 5,1% 3,3% 2,3%
Formacié Bruta de Capital -13,6% 6,7% 8,1%
Exportacions -22,6% 12,1% 12,4%
Importacions -18,7% 11,7% 10,8%
VAB agricultura -2,6% 2,2% 3,1%
VAB indUstria -9,0% 6,2% 6,2%
VAB construccié -15,4% 8,5% 7,8%
VAB serveis -11,7% 6,1% 6,5%
index Preus Consum (base 2011) -0,4% 2,7% 2,0%
Ocupats -9,0% 5,1% 4,2%
Taxa d'atur 12,6% 12,2% 11,6%
Nota: Les dades d'IPC i taxa d'atur son mitjanes anuals. (P) Previsié Data d'actualitzacié: 15 d'octubre 2021

Font: Idescat (any 2020) i Grup de Recerca AQR-UB (anys 2021 i 2022)
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