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Editorial

L'any 2021 ha tancat amb una sensacio
ambivalent. D’'una banda, les dades
d’ocupacio han estat magnifiques. La taxa
d’atur s’ha reduit fins a xifres no vistes des
de 2008 i el nombre d’afiliats al desembre
ha superat la xifra precrisi de 2019 en un
1,7%, amb un gran impuls de I'ocupacié
publica que ha tancat el 2021 un 8% per
sobre de la xifra de 2019. A aix0 s’afegeix
gue el nombre de treballadors en ERTO s’ha
reduit fins a 26.893 al desembre, sent ja
només el 0,9% dels afiliats al regim general.
De manera que en termes efectius
(descomptades les persones en ERTO) s’ha
pogut assolir per primer cop al desembre el
nivell d’ocupacié prepandemia. El balang
de I'ocupacio el 2021 respecte al 2019 per
sectors, confirma que I'administracié
publica i les TIC sén els que més ocupacid
neta han creat, mentre que la restauracio,
I'hoteleria, I'automobil, el comerc i les
activitats relacionades amb el turisme sén
els que més I'han reduit.

Aquesta bona evolucié del mercat laboral
contrasta amb la caiguda de les
expectatives empresarials per al primer
trimestre de 2022, i que afecta tant a la
marxa dels negocis com al ritme de
recuperaci6 de l'ocupacid.  Aquest
empitjorament de les perspectives
economiques, que es va iniciar els darrers
mesos del 2021, és resultat de la variant
omicron, del fort increment de la inflacio -
per I'augment del preu de 'energia, de les
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materies primeres i del transport maritim-,
i de la dificultat de subministres de
materials a la indUstria i la construccio.

De fet, el principal risc per a la recuperacio
és a hores d’ara I'evolucié dels preus. Els
pronostics assenyalen que la inflacid es
mantindra elevada durant la primera
meitat de 2022 i que després iniciara una
etapa baixista, tot i que en el conjunt de
I'any es podria situar prop del 4% en
mitjana. Si aquest augment de preus
s’acaba traslladant a la inflacio subjacent i
deixa de ser un fenomen transitori,
I'impacte en I'economia pot ser elevat, tant
per la via d’'un menor consum, com d’una
caiguda de la inversid per la menor
competitivitat de les empreses. A més,
podria conduir a un canvi d’orientacio en la
politica monetaria del BCE (recordem que
la Reserva Federal americana preveu iniciar
les pujades de tipus d’interés al marg).

Fruit de tot aixo, la Cambra i AQR hem
revisat lleugerament a la baixa les
previsions per a I'economia catalana, fins al
6,3% el 2022, tot i que continuara sent una
taxa d’increment molt important. Preveiem
que el consum privat es beneficii de I'estalvi
acumulat i [I'eliminacié total de les
restriccions pel control de la pandémia. Per
la seva banda, el sector turistic registrara
un important rebot a partir de primavera,
especialment I'estranger. |, finalment, la
inversi6 podria créixer més d'un 7%
afavorida per I'execucié dels fons NGEU.

L’economia
s’alentira el primer
trimestre

Els riscos vinculats a
la inflacid i la manca
d’aprovisionaments

es mantenen
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Grafic 1.Evolucid del PIB (corregit d’estacionalitat) (Taxes de var. interanual, en %)

e——=Espanya e=Catalunya

[ I m oo [ I m [ I m el 1p)
2019 2020 2021 2022

Espanya 2,4 2,2 2,0 1,7 -4,3  -21,5 -8,7 -8,8 -4,3 17,7 3,4 5,2

Catalunya 2,6 2,7 2,1 0,3 -5,6  -21,6 -9,6 -9,0 -3,7 18,3 4,1 5,4 6,3

Fonts: Espanya: INE
Catalunya: Idescat (fins al 3T21) i estimacions propies (47211 1T22)

Sintesi de la conjuntura catalana: el procés de recuperacié
es manté a bon ritme malgrat el repunt de la incertesa

La incertesa ha estat uns dels factors recuperacié. Tot i aixi, s'espera que

caracteristics de I'any 2021, fenomen que ha
definit de forma important I'evolucié del
procés de recuperacid economica. El 2022
també ha comencat amb un repunt de la
incertesa, marcat per la sisena onada del
coronavirus. Malgrat aixo, cal destacar que
I'activitat economica de I'any 2021 ha estat
cada cop menys vinculada a les successives
onades del virus, fet que s’explica pel rapid
ritme de vacunacié a partir de la primavera.
Aquest fenomen va permetre flexibilitzar de
forma progressiva las mesures d’aillament
social i normalitzar la lliure mobilitat, tot i
que determinades restriccions han tornat a
estar vigents amb I'objectiu d’impedir una
elevada concentracié de persones (toc de
queda, restriccions a l'oci nocturn,
aforament a la restauracio, etc.).

Aixi mateix, I'efecte de la pandemia esta
generant problemes de subministraments
de béns per I'aparicié de determinats colls
d’ampolla i el fort repunt de la demanda.
Aquests precedents son rellevants per
entendre com Il'evolucié de la variant
omicron pugui marcar 'evolucié economica
els propers mesos. Sigui com sigui, tant les
expectatives com els Ultims indicadors
disponibles, indiquen que aquesta nova
variant esta condicionant el ritme de
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I'impacte d’aquesta nova onada sobre el PIB
sigui menys intens que en episodis anteriors,
gracies a la reduccio de la taxa de mortalitat
dels infectats. Malgrat [I'elevat nivell
d’incertesa, la previsio de la Cambra i del
Laboratori AQR-Lab de la Universitat de
Barcelona és d’una taxa de creixement
intertrimestral (interanual) del 0,9% (5,4%)
per al quart trimestre i un creixement anual
del PIB del 6,0% per al conjunt del 2021.

Addicionalment, un dels fendomens a
destacar de I'actual conjuntura és I'evolucio
favorable del mercat laboral. Les dades
disponibles  fins al quart trimestre
reflecteixen que s’ha recuperat el nivell
d’ocupacio previ a la pandémia. Aquestes
estadistiques confirmen que el xoc de la
Covid-19 sobre el mercat laboral ha estat
menys intens en comparacié amb el PIB,
gracies al desplegament dels ERTO i els ajuts
al teixit productiu. Finalment, encara que
I'evolucié economica per al 2022 depen de
factors amb un elevat grau d’incertesa, el
nostre escenari central apunta a un
creixement del PIB superior al del 2021,
concretament del 6,3%. Aquest ritme de
creixement implicaria assolir a finals del
2022 o principis del 2023 el nivell d’activitat
economica prévia a I'esclat de la Covid-19.

S’estima un
creixement

intertrimestral del
PIB del 0,9% en el

4T 2021

El creixement
intertrimestral del
PIB també seria
del 0,9% I'1T del

2022
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Grafic 2. Evolucioé del PIB (corregit d’estacionalitat) (Taxes de var. intertrimestral, en %)
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Espanya| 0,6 0,4 0,4 0,4 -5,4 -17,7 16,8 0,2 -0,7 1,2 2,6 2,0

Catalunya 0,6 1,2 -0,2 -1,3 -5,3 -16,0 15,1 -0,6 0,1 3,2 13 0,9 0,9

Previsio de
Fonts: Espanya: INE

Catalunya: Idescat (fins al 3T21) i estimacions propies (4T21i1T22)

Previsions per a I’'any 2022: previsio de creixement del

PIB del 6,3%

Com s’ha dit anteriorment, el nivell
d’incertesa per al 2022 s’espera que es
mantingui elevat perd menys intens que el
del 2021, essencialment gracies al procés
de vacunacié i la presencia de variants del
virus menys mortiferes. El punt de partida
per al calcul de les prediccions és el mateix
escenari de referencia que en l'informe de
fa tres mesos. Es a dir, el retorn gradual al
context economic i social previ a I'esclat de
la pandéemia.

El seguiment dels indicadors disponibles i
els models econométrics confirmen la
tendencia de recuperacié de ['activitat
economica prevista en informes
precedents. L'esperada millora dels
indicadors sanitaris, la gran bossa d’estalvi
embassat i I'execucié creixent dels fons
Next Generation EU fan preveure una taxa
de creixement per al 2022 superior a la de
I'any 2021.

No obstant aix0o, en el curt termini
persistiran alguns factors que tendiran a
moderar el consum privat. Aquests
inclouen, en primer lloc, el risc de noves
variants del virus que obliguin a tornar a
posar restriccions. En segon lloc, I'elevada
inflacio que podria restringir el consum,
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sobretot en el cas de les llars de menor
nivell de renda.

Per altra banda, és molt probable que
continuin durant els primers mesos del
2022 les disrupcions en les cadenes globals
de subministrament, fet que condicionara
la disponibilitat de certs béns de consum.
Tot i aix0, les nostres previsions apunten a
que al llarg del 2022 la despesa de les llars
en béns i serveis de consum sigui cada cop
més dinamica. També es preveu, sobretot a
partir del segon semestre de I'any, una
disminucié progressiva de la taxa d’inflacio.

En tot cas, els escenaris estan condicionats
a que possibles futures onades del virus no
provocaran elevats efectes disruptius sobre
I'activitat economica. Per tant, les
perspectives economiques per al 2022
segueixen estant altament condicionades
per I'evolucio epidemiologica.

Pel costat de la demanda es preveu una
clara expansié de totes les components
durant l'any 2022, influits per la forta
caiguda del 2020. Aixi, es preveuen
creixements del 5,4% i 7,2% en el cas del
consum privat i la inversio, respectivament.

creixement per al
2021 en linia amb
els informes
anteriors

L’execucio
creixent dels fons
Next Generation
EU consolidaran
la recuperacio de
la inversio I'any
2022
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PREVISIONS PER A LES PRINCIPALS MACROMAGNITUDS DE L'ECONOMIA CATALANA

Producte Interior Brut
Consum Privat

Consum PUblic

Formacié Bruta de Capitall
Exportacions
Importacions

V AB agricultura

V AB indUstria

V AB construccio

V AB serveis

{ndex Preus Consum (base 2011)
Ocupats

Toxa d'atur

2020 2021(p) 2022 (p)
-11,5% 6,0% 6,3%
-12,5% 5,4% 5,4%
5,0% 3.1% 2,0%
-13,6% 6,3% 7.2%
-22,6% 12,2% 12,4%
-18,7% 11.7% 11,0%
-2,6% 2.2% 2,8%
-9,0% 5,4% 6,4%
-15,4% 7.9% 8,2%
-11.,7% 6,0% 6,1%
-0,4% 2,9% 3,8%
-9.0% 5.2% 4,2%
12,6% 11,6% 10,7%

Font: Idescat (2020) i elaboracié propia (2021 i 2022). P: previsions d’AQR-LAb i Cambrabcn.

Unitats: Taxes variacié interanual (%)
Data d'actualitzacié: 20/01/2022

En canvi, el creixement del consum public
es preveu inferior al del 2020 i 2021, al
voltant del 2,0%. En el cas del sector
exterior es preveuen també creixements
molt importants, del 12,4% i 11,0% en el
cas de les exportacions i les importacions.
Es interessant observar que, d’acord amb
aquestes estimacions, I'aportacio del
sector exterior al creixement del PIB
continuara sent positiva i més intensa que
el 2021. Pel costat de I'oferta es preveu
també una clara evolucio a 'alga del Valor
Afegit Brut (VAB) en tots els sectors.

Index de confianga empresarial: fre de I’evolucié a Ialca

Tal i com s’ha comentat, una de les
caracteristiques economiques del moment
és el repunt de la incertesa provocada per
la nova variant del virus. Per tant, en el
context actual resulta complicat extreure’n
conclusions fermes a partir dels indicadors
guantitatius classics. En aquest sentit, és
molt convenient recérrer a la informacié
gue aporta I'evolucié de les expectatives a
nivell empresarial.

El més destacable és que, després de tres
trimestres consecutius de millora clara
d’aquestes expectatives, en el darrer
trimestre de 2021 s’ha frenat aquesta
trajectoria positiva, precisament fruit dels
factors d’incertesa esmentats en aquest
informe.
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Concretament, del 8,2% a la construccio,
del 6,4% a la indUstria i del 6,1% als serveis.
En canvi, el sector primari, que és el que ha
patit un menor impacte de la pandémia,
també creixera menys el 2022, al voltant
del 2,8%. En aquest context expansiu,
s’espera que continui la creacio de llocs de
treball a bon ritme, perd amb menys
intensitat que el 2021 (4,2%). Finalment, es
preveu una inflacid mitjana més elevada el
2022 (3,8%), tot i que amb una clara
tendéncia baixista a partir de la segona
meitat de I'any.

Aixi, I'Index de confianca empresarial
harmonitzat (ICEH) referit al primer
trimestre de 2022 (131,0) reflecteix una
lleugera reculada respecte al registre del
trimestre anterior (133,4). Ara bé, si es
compara amb les perspectives recollides un
any abans (112,2), I'augment és molt
notable. |, potser el més important, si es
compara amb el valor enregistrat en el
mateix trimestre del 2019 (134,6), el valor
és encara inferior pero ja molt proper.

Per tant, aquest index de confianca
corrobora el que ja s’ha expressat
anteriorment. Tot i que encara no s’ha
assolit la situacié previa a la pandémia, i
malgrat el repunt d’incertesa des de finals
del 2021, les perspectives a mitja termini
sén de recuperacié de I'activitat precrisi.

La taxa d’atur a
Catalunya es
redueix a I’11,6% el
2021

La nova variant del
virus frena I’'avencg
de la confian¢a
empresarial en el
primer trimestre
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Grafic 3. index de confianca empresarial harmonitzat

(Index, base IT.2013=100)
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Des del punt de vista sectorial es pot
comprovar, d'una banda, que en els darrers
trimestres s’ha produit un cert procés
d’anivellament dels indexs de confianca
empresarial entre sectors, de manera que
s’han reduit les enormes diferencies
produides arran de la pandémia. D’altra
banda, si es comparen aquests registres
amb els valors de fa dos anys, just abans de
la pandemia, es pot comprovar que les
diferencies practicament s’han esvait,
exceptuant el cas de [I'hostaleria.
Concretament, i respecte al primer
trimestre del 2020 es constata un
empitjorament de 5,7 punts a la
construccio, un empitjorament de 0,1
punts al comerg i una millora de 2,9 punts
a la industria. A [Ihostaleria, pero,

2020 2021

I'empitjorament és de 14,8 punts, fet que
confirma que és en aquest sector on s’esta
encara lluny de recuperar el nivell
d’activitat previ a la Covid-19.

Aquesta evolucié és similar a 'observada
per al conjunt de I'economia espanyola,
amb dos matisos importants. D’'una banda,
I'index de confianga referit a I'economia
catalana (131,0) continua prenent un valor
superior al de I'economia espanyola
(127,0). La segona és que la frenada
detectada al darrer trimestre ha estat més
intensa per al conjunt de I'economia
espanyola.  Finalment, l'evolucié de
I'indicador de confianga entre sectors
mostra una correlacio molt elevada entre
les dues economies.

Grafic 4. ICEH per sectors a Catalunya. | trimestre del 2022 (Taxes de variacié, %)

W variacio respecte al 4T21 M variacio respecte al 4T19
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Font: Idescat
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La confianca
empresarial
encara no ha
recuperat els
nivells previs a la
Covid-19

Les expectatives
empresarials
segueixen sent
més positives a
I’'economia
catalana que a
I'espanyola
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Grafic 5. index de comerg al detall

(Base 2015=100 a preus constants, taxa de variacié interanual, en %)
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Consum: previsio de creixement igual el 2021 i 2022

Si es repassen els informes de conjuntura
publicats al llarg de I'any passat, es pot
constatar com les previsions sobre
I'evolucié del consum durant el 2021 han
estat molt estables durant tot I'any, amb
valors al voltant del 5%. Finalment, i
d’acord amb les estimacions propies de la
Cambra de Comerc i del Laboratori AQR-
Lab (UB), es preveu una variacid del
consum privat per al conjunt de I'any 2021
del 5,4%. Cal recordar que venim d’una
taxa de variacio el 2020 del -12,5%. Els
indicadors més vinculats amb I'evolucid del
consum de les families reflecteixen aquesta
evolucié. Un dels indicadors que
tradicionalment resulta més fiable per
seguir I'evolucio del consum de les families
és la matriculacié de turismes. La darrera
dada disponible és la del mes de desembre,
que reflecteix una disminucid interanual
del 8,6% el 2021 respecte a I'any 2020.

Si ens fixem en el comerc en general,
I'index de comerc al detall ha tancat el mes
de desembre (darrera dada disponible)
amb un increment del 3,1% respecte 'any

Taula 1. Evolucio dels indicadors. Consum

Matriculaci6 de turismes (nombre)

index vendes grans superficies, preus constants (Base 2015=100)

index comerg al detall, preus constants (Base 2015=100)
Importacions de béns de consum (milions d'euros)***
Font: Idescat i INE

anterior (a preus constants). Per altra
banda, si en fixem en I'index de vendes en
grans superficies, de gener a novembre es
recull una disminucié del 2,6% respecte al
mateix periode del 2020.

En qualsevol cas, el més important a
efectes de I'analisi conjuntural és que, si no
es produeix cap imprevist, tot apunta a la
continuitat del ritme de creixement en els
propers mesos. De manera que per al
conjunt de lany 2022 els models
econometrics  utilitzats preveuen un
creixement del 5,4% en el consum privat.
Aquesta xifra implica una lleugera revisio a
I'alca respecte a la previsié de fa tres
mesos.

Per tant, de cara al 2022 la previsio apunta
a un creixement idéntic a I'esperat I'any
2021. Malgrat el fort rebot del consum, cal
matissar que d’acord amb aquestes
previsions no s’assolirien els nivells previs a
la Covid-19 fins al primer semestre de 2023.
Aixo s’explica perqué el consum privat va
ser un dels components de la demanda més
afectats per les restriccions el 2020.

Darrera Periode % Variacié % Variacié % Variacié
[.ELE] mensual interanual*  acumulada**
13.293 des. 21 18,6% -19,0% -39,4%
95,9 nov. 21 14,8% -7,9% -13,1%
118,1 des. 21 14,0% -4,5% -5,4%

2.798,5 nov.21 24,4% 9,8% -16,6%

*Variacio respecte al mateix periode del 2019.
**Variacio interanual de la dada acumulada des de I'inici de I'any respecte al mateix periode del 2019.
***Dades del 2019 definitivies i del 2021 provisionals

Informe trimestral de conjuntura catalana - Febrer 2022 Pagina 6

Es preveu que el
consum privat
creixi un 5,4% el
2022, similar al
2021

El consum pot
recuperar el
nivell previ a la
pandemia el ler
semestre de 2023
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Grafic 6. Matriculacié de vehicles industrials

(Taxa de variacié interanual, en %)
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Inversio: previsio de creixement de la inversio del 6,3%
per al 2021 i del 7,2% l'any 2022

En el cas de la inversid, les previsions de
creixement el 2021, a diferéncia del que ha
passat amb el consum de les llars, s’han
anat revisant a la baixa. Si en l'informe
d’octubre es preveia un creixement del
6,7%, en el primer informe de 2022 es
preveu que finalment se situi al voltant del
6,3% el 2021. Aquesta estimacié és el
resultat de combinar tota la informacio
disponible sobre diversos indicadors de
seguiment de la inversio.

Entre els indicadors directes que permeten
avaluar l'evolucid de la inversio, cal
destacar que la matriculacié de vehicles
industrials ha registrat en el conjunt de
'any una taxa de variacié positiva
acumulada respecte al 2021 del 2,0%. Per
altra banda, les importacions de béns de
capital a preus corrents registren fins al
mes de novembre (Ultima dada disponible)
una variacié acumulada del 21%.

La inversié estrangera, després d’un segon
trimestre amb registres discrets, el tercer

trimestre del 2021 ha experimentat un
increment interanual del 2,7%. En termes
acumulats, la taxa de creixement de la
inversid estrangera fins al tercer trimestre
se situa en el 3,3%.

Ara bé, cal tenir en compte que aquests
indicadors encara es troben per sota de la
situacié previa a la pandemia. Per exemple,
en el cas de la matriculacié de vehicles
industrials, el volum de gener a desembre
del 2021 és un 28,1% inferior al volum del
2019. Per tant, malgrat el creixement
experimentat per les exportacions el 2021,
encara es troben molt per sota d’abans del
xoc del 2020.

La sintesi de tota la informacio disponible
es tradueix en que les estimacions de la
Cambra i AQR-Lab (UB) per al conjunt del
2021 siguin d’un increment de la inversid
del 6,3%, i una estimacio de creixement del
7,2% el 2022 gracies a la intensificacié en
I'execucié dels fons Next Generation EU i
I'efecte arrossegament d’aquests sobre el
sector privat.

Taula 2. Evolucio dels indicadors. Inversio

Matriculacié de vehicles industrials (nombre)
Importacions de béns de capital (milions d'euros)***

Credit al Sector privat (milions d'euros)

Font: Idescat, INE i Banc d’Espanya
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% Variacié

Darrera period i/ % Variacié % Variacié
[.EL.E} SHOSE m.ensua interanual*  acumulada**
trimestral
1.682 des. 21 -3,8% -32,7% -28,1%
625,5 nov. 21 9,9% 18,2% 2,8%
203.317 37-21 -2,4% 3,2% 3,2%

*Variacio respecte al mateix periode del 2019.
**Variacio interanual de la dada acumulada des de I'inici de I'any respecte al mateix periode del 2019.
***Dades del 2019 definitivies i del 2021 provisionals.

Pagina 7

Revisio a la baixa
de la inversio, que
se situaria en el
6,3% el 2021

El 2022 la inversio
se situaria en el
7,2%, gracies a
I'impuls dels fons
europeus
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Grafic 7. Comerg exterior de béns (Taxa de variacid interanual, en %)
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Sector exterior: "aportacio positiva del sector exterior al
creixement del PIB es mantindra I’any 2021 i 2022

Com és ben conegut, lIimpacte de la
pandémia sobre I'economia ha estat
completament generalitat per paisos, fet
gue ha afectat notablement les relacions
comercials. En el cas concret de I'economia
catalana el més destacable és que, a partir
de febrer del 2021, es registra una forta
expansio dels fluxos comercials, tant en el
cas de les exportacions com de les
importacions, en comparacié amb els
registres dels mesos anteriors.

Si s’utilitza com a indicador la informacié
mensual de duanes, es pot comprovar que
les exportacions a preus corrents fins al
mes de novembre (darrera dada
disponible) van ser un 22% superiors a les
exportacions entre gener i novembre del
2020. |, en el cas de les importacions, van
ser un 18,8% superiors a les del 2020
(gener-novembre).

Sidistingim I'evolucié per tipologia de béns,
es detecten diferencies importants.
Concretament, la dada del mes de
novembre de les exportacions dels béns de

consum és un 1,8% superior a del mateix
mes d’un any abans, la dels béns de capital
un 19,9% més elevada, i les de béns
intermedis un 25,8% més.

Pel que fa a les importacions també hi ha
diferencies clares per tipologia de béns,
molt influides pel comportament de les
families. Al novembre, la taxa de
creixement interanual en el cas dels béns
de consum va ser del 21,7%, en el cas de
béns intermedis del 32,1%, i en el cas dels
béns de capital del 14,1%.

Per al conjunt de I'any, les estimacions
elaborades per la Cambra de Comergi AQR-
Lab (UB) apunten a un increment de les
exportacions del 12,2% i a un increment de
les importacions de 1'11,7%, previsions
molt similars a les presentades fa tres
mesos. |, encara que sigui molt provisional,
per |'elevada incertesa, es preveu un
increment similar de cara al 2022 de les
dues components: del 12,4% en el cas de
les exportacionside '11,0% en el cas de les
importacions.

Taula 3. Evolucio dels indicadors. Sector exterior

Exportacions de béns (milions d'euros)
Importacions de béns (milions d'euros)
Inversié estrangera (milions d'euros)

Inversié a I'estranger (milions d'euros)

Font: Duanes i Idescat

% Variacié

Darrera periode e % Variacié % Variaci6
LELE] . interanual*  acumulada**
trimestral
7.596,5 nov.21 6,5% 21,8% 7,9%
8.885,8  nov.21 10,7% 19,3% -4,3%
572,9 3T7-21 57,5% 20,4% -18,7%
526,3 3T-21 220,1% 170,9% 1,5%

*Variacid respecte al mateix periode del 2019.
**Variacio interanual de la dada acumulada des de I'inici de I'any amb el mateix periode del 2019.
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Grafic 8. index de Produccié Industrial corregit estacion. (Taxa variacié interanual, en %)
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Industria: previsio de creixement del 5,4% per al 2021

L'analisi de l'activitat industrial confirma
una tendéncia a I'al¢a durant tot I'any 2021,
tot i que amb un ritme de recuperacio
inferior a l'inicialment previst. En concret,
la previsié per al 2021 s’ha reduit en vuit
décimes respecte al darrer informe, degut
a les dificultats conjunturals (cost de
I'energia, colls dampolla en el
subministrament, preu de les materies
primeres). El resultat és que el sector
encara esta lluny de recuperar el nivell
d’activitat previ a la pandémia.

L'indicador de seguiment més important, la
produccié industrial corregida d’efectes
calendari, esta disponible fins al novembre.
Si es comparen les dades del 2021 amb les
dades del 2020 entre marg i juny
s’observen taxes de creixement interanual
entre el 12% i el 18%, mentre que a partir
del juliol aquest ritme de creixement es
redueix clarament. Aixo ens informa de que
I'evolucié de la indUstria durant el 2021 ha
anat de més a menys. Tot i aquesta
desacceleracio, la taxa acumulada de gener
a novembre és del 9,5%. 1, si es compara el
2021 amb el 2019, és del -2,4%, senyal que
encara no s’ha assolit I'activitat previa a la
pandemia.

L'analisi de [lindicador de produccio
industrial  també permet  constatar
diferencies importants a nivell sectorial. Si
bé la taxa acumulada agregada (gener-
novembre) és del 9,5%, els béns de consum
registren un increment del 7,3% respecte a
I'any anterior, mentre que en el cas dels
béns intermedis i dels béns de capital
I'increment és de I'11,7%.

Per al conjunt de I'any, les estimacions
elaborades perla Cambra de Comerg i AQR-
Lab (UB) a partir de tota la informacié
disponibles apunten a un increment del
VAB industrial del 5,4% I'any 2021. Aquest
creixement és clarament superior a la
caiguda del VAB registrada el 2020 (-9,0%).
De cara al 2022 els models apunten a un
creixement clarament superior, amb una
taxa del 6,4%, dues decimes superior al
previst fa tres mesos, indicatiu del
desplacament del creixement industrial de
I’any 2021 al 2022. En canvi, I'analisi de les
dades d’ocupacié al sector industrial
mostren una evolucié menys favorable. Per
exemple, el nombre d’afiliats s’ha
incrementat de manera acumulada entre
generidesembre un 0,9% respecte al 2020,
inferior al 2,7% al conjunt de sectors.

Taula 4. Evolucio dels indicadors. Industria

El VAB industrial
creixera menys
del previst el
2021, i se situara
enel54%

Aquesta revisio
s’explica pel cost
de l'energia i els
preus industrials,
aixi com les
dificultats de
subministrament

Darrera % Variacio % Variacio % Variacié
[LELE] mensual interanual*  acumulada**
index de produccié industrial (base 2015=100) 114,0 nov. 21 8,4% 6,3% -2,4%
index de produccié industrial corregit (base 2015=100) 112,6 nov. 21 2,5% 2,9% -2,4%
index Red Electrica (IRE) Industria - corregit 99,4 nov. 21 1,8% -0,9% -2,2%
Afiliacions regim general i autonoms - Industria (milers) 477,3 des. 21 -1,7% -1,2% -1,3%

Font: Idescat i INE Nota: dades afiliacions referides a finals de mes
*Variacid respecte al mateix periode del 2019.

**Variacio interanual de la dada acumulada des de I'inici de I'any amb el mateix periode del 2019.

Informe trimestral de conjuntura catalana - Febrer 2022 Pagina 9

9
) AQR-Lab

UNIVERSITAT e
BARCELONA



@ Cambra de Comerg de Barcelona

Grafic 9. Licitacid oficial d’obres (Taxa variacié interanual, en %)
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Construccio: es confirma l'elevat creixement del sector
durant el 2021 tot i que es moderat a final d’any

Seguint amb I'evolucié del VAB des del
costat de [I|'oferta, el sector de Ila
construccié continua essent el més dinamic
a I’economia catalana. També va ser el que
va presentar una taxa de decreixement més
intensa I'any 2020 (-15,4%).

La comparativa de les taxes d’evolucid de
I'afiliacio de la Seguretat Social per sectors
aixi ho reflecteix. El nombre d’afiliats a la
construccio el 2021, és un 4,5% superior a
la de l'any 2020, clarament superior al
creixement mitja del 2,7% de I’economia
catalana.

Respecte a l'informe de fa tres mesos, tal i
com ha succeit en el sector industrial, s’ha
revisat a la baixa I'estimacié del VAB per al
2021 (sis décimes) i s’ha revisat a I'alca, tot
i que en menor mesura, la del 2022 (tres
décimes).

Cal tenir en compte que des de finals de
2021 el sector esta tenint problemes de

subministrament d’alguns materials (fusta,
acer o alumini) esta provocant retards en
obres i augments de costos de produccio,
problema al qual se suma la manca de
treballadors especialitzats en el sector.

Una dada sempre informativa de I'evolucid
conjuntural del sector és la referida al
consum de ciment. Tot i que les dades
publicades referides al 2021 so6n
provisionals, es pot constatar que entre
gener i novembre el consum de ciment ha
estat un 9,6% superior al consum des
mateixos mesos de I'any 2020. En el cas de
la produccié de ciment, i per al mateix
periode, el creixement se situa en 1'11,3%.

D’acord amb el model economeétric usat
per la Cambra de Comerg i AQR-Lab (UB), a
partir de tota la informacidé estadistica
disponible, s’obté wuna estimacié del
creixement del VAB del 7,9% per al conjunt
de I'any 2021 i del 8,2% I'any 2022.

Taula 5. Evoluciod dels indicadors. Construccio

La construccio
continua sent el
sector més
dinamic de
I’economia
catalana

El creixement del
VAB de la
construccio se
situara en el
7,9% el 2021

Darrera % Variacié % Variacié % Variacio
dada mensual interanual*  acumulada**
Consum de ciment (milers de tones) 185,1 nov. 21 -1,5% -2,1% -3,6%
Habitatges iniciats (nombre) 2.898 oct. 21 30,1% 20,8% 0,5%
Habitatges acabats (nombre) 1.099 oct. 21 36,4% -62,1% 10,9%
Licitacio oficial (milions d'euros) 266,0 des. 21 -10,5% 171,2% 71,0%

Afiliacions regim general i autonoms - Construccio (milers) 210,2 des. 21 -2,5% 2,9% 2,2%

Font: Idescat i INE Nota: dades afiliacions referides a finals de mes

*Variacié respecte al mateix periode del 2019.
**Variacio interanual de la dada acumulada des de I'inici de I'any amb el mateix periode del 2019.
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@ Cambra de Comerg de Barcelona

Grafic 10. Pernoctacions en establiments hotelers (Taxa variacié interanual, en %)
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Serveis: previsio de creixement del 6,0% el 2021

Els serveis sén el sector amb un nivell
d’incertesa més elevat. Tot i el progressiu
increment d’activitat durant el 2021, les
successives onades n’estan dificultant la
seva recuperacio. Aquesta major
sensibilitat a I'evolucio sanitaria és també la
responsable de que I'evolucié dels diversos
indicadors presenti majors diferencies.

Per exemple, si ens fixem en el sector
comercial, I'index de vendes en grans
superficies (IVGS) reflecteix entre gener i
novembre una variacié respecte al mateix
periode del 2020 del -2,6% (a preus
constants).

En el cas de I'index de comerg al detall (ICD)
la comparacié entre els registres de gener
a novembre amb el mateix periode del
2020 mostra una variacié del 3,9% a preus
constants. Aquest indicador mostra fortes
diferencies segons el tipus de producte: un
-1,4% en el cas de productes d’alimentacio
i un creixement del 8,7% en el cas de la
resta de productes.

Altres indicadors assenyalen també aquest
procés de recuperacio, tot i que en molts
casos es tracta d’indicadors molt volatils.

Aixi, el moviment de passatgers per
transport aeri reflecteix entre gener i
desembre un increment respecte al 2020
del 49,6%. En el cas del nombre de viatgers
en establiments hotelers, la taxa en el
mateix periode de referéncia és del 72,6%.
En el cas de les pernoctacions és un 90,2%.
Ara bé, en tots aquests indicadors cal
destacar que els registres a finals del 2021
sén encara inferiors a les magnituds del
2019.

A partir de tota aquesta informacio, i de les
dades  historiques del sector, les
estimacions propies de la Cambra i AQR-
Lab (UB) apunten a un creixement del VAB
al sector serveis del 6,0% el 2021 i del 6,1%
el 2022. Encara que |'estimacio del 2021 és
similar a la del darrer informe, la del 2022
s’ha revisat a la baixa quatre décimes.

Una conclusié addicional del seguiment
d’aquest sector és que, a diferéncia de la
industria i de la construccidé, el sector
serveis encara esta lluny de recuperar el
nivell d’activitat previ a la pandémia,
especialment en el cas de les activitats
economiques més directament vinculades
amb el turisme.

Taula 6. Evolucio dels indicadors. Serveis

Darrera Periode % Variacioé % Variacié % Variacio
dada mensual interanual*  acumulada**
Moviment de passatgers als aeroports (milers) 2.266,0 des.21 -3,6% -38,8% -65,2%
Turistes estrangers (milers) 558,6 des. 21 -7,7% -43,8% -70,3%
Pernoctacions en establiments hotelers (milers) 1.815,6 des. 21 -0,8% -25,4% -56,5%
Ind. d'activitat serveis (IASS) (index 2015=100) 127,1 nov. 21 3,8% 7,5% -3,8%
Afiliacions regim general i autonoms - Serveis (milers) 2.683,1 des. 21 -2,2% 0,0% -0,1%

Font: Idescat i INE

Nota: dades afiliacions referides a finals de mes
*Variacio respecte al mateix periode del 2019.
**Variacio interanual de la dada acumulada des de I'inici de I'any amb el mateix periode del 2019.
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@ Cambra de Comerg de Barcelona

Grafic 11. Afiliats total regims (Taxes variacié interanual, en %)
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*Variacio respecte al mateix periode del 2019 des del marg **Variacid respecte el 2020

Mercat laboral: es manté forta creacio de llocs de treball
malgrat la incertesa economica

Un dels fendmens a destacar de la
conjuntura durant els darrers mesos és,
sense cap mena de dubte, el bon ritme de
creacié de llocs de treball de I'economia
catalana, clarament més intens que el
procés de recuperacié del PIB.

El nombre d’ocupats (incloent els
treballadors en ERTO) en el quart trimestre
del 2021 era un 4,7% superior al que hi
havia un any abans segons I'Enquesta de
poblacid activa (EPA). Pero el més
interessant és que, en termes absoluts, la
dada també representa la primera variacié
positiva (0,6%) respecte al 4T de 2019,
Ultima xifra abans de la pandemia. En
aquest sentit, es pot dir que I'impacte de la
pandémia en el nombre agregat de llocs de
treball ja s’ha esvait.

Ara bé, aquesta evolucio global es tradueix
en diferéncies importants entre sectors.
Aixi, el 0,6% agregat es tradueix en una
reduccié del -3,7% a la industria i del -2,3%
a la construccid. En canvi, els serveis
presenten un creixement de [1'1,4%
respecte al 4T de 2019.

A més, si ens fixem en el conjunt de les
afiliacions a la Seguretat Social, la variacié
interanual del 2021 respecte al 2020 és
d'un 2,5% en el conjunt de I'any. Un cop
més, les diferencies sectorials per al
conjunt del 2021 sén importants. La taxa
agregada del 2,5% és resultat d'un
increment del 0,6% a I'agricultura, del 0,7%
a laindustria, del 2,8% als serveis i del 3,6%
a la construccié.

Per la seva banda, I'evolucié de la taxa
d’atur de I'EPA durant el 2021 confirma, a
partir de I'estiu, una reduccié accelerada
fins a tancar I'any en una taxa d’atur del
10,2%, la més baixa des de 2008.
Addicionalment, I'atur registrat al gener de
2022 ha augmentat un 0,7% respecte al
mes anterior, una magnitud clarament
inferior als anys previs a la Covid-19.

Totes aquestes dades es poden sintetitzar
en les previsions de cara a final d’any.
D’acord amb les estimacions propies, el
nombre de llocs de treball s’hauria
incrementat al 2021 un 5,2%, amb una
previsié del 4,2% per al 2022.

Taula 7. Evolucio dels indicadors. Mercat laboral

Afiliacions total régims (milers) - mitjana mensual
Atur registrat (milers)

Ocupats (EPA) (milers)

Taxa d'atur (EPA) (percentatge)

Cost laboral per treballador i mes (euros)

Font: Idescat, INE i MTAS

% Variacié

Darrera period — % Variacié % Variacié
dada HOGE tTime:traI interanual*  acumulada**
3.482,5 des. 21 -1,0% 1,8% 1,8%
3718 gen. 22 0,7% -5,6% -5,6%
3.498,1 47-21 0,5% 0,6% 0,0%
10,2 47-21 -0,8p.p -0,3p.p 0,5p.p
2.811,4 3T-21 -5,3% 5,0% 3,1%

*Variacio respecte al mateix periode del 2019, excepte atur i afiliacions respecte el 2020 .
**Variacio interanual de la dada acumulada des de l'inici de I'any respecte al mateix periode del 2019, excepte atur i afiliacions 2020.

p.p: punt percentuals
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Grafic 12. index de preus al consum

(Taxa variacié interanual, en %)
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Preus: la inflacié es mantindra en cotes elevades fins a

mitjans del 2022

Un dels trets economics distintius dels
darrers mesos és el fort increment de les
taxes d’inflacio, impulsada per I’encariment
preu de petroli, el gas i dels drets d’emissid
de CO», per una banda, i pels problemes de
subministrament i els colls d’ampolla per
|"altra. Més concretament, la darrera dada
del mes de desembre publicada sobre la
inflacio a Catalunya, recull un increment
interanual de preus del 6,1%.

Aquesta taxa és molt superior I'observada
en els darrers anys i, de fet, caldria
remuntar-se a l'any 1992 per trobar taxes
d’inflacié d’aquesta magnitud.

Aquest fort increment ha fet que revisem a
I'alga les previsions d’inflacié per al 2022.
De cara als propers mesos es preveu que la
inflacié es mantingui per sobre del 5,0%.
Aix0 s’explica perqué no es preveu que
I'impacte del xoc energetic desaparegui de
manera immediata, i el més probable és
que el preu de I'electricitat mantingui els
nivells actuals durant uns mesos. En relacio
amb el preu del petroli, que s’ha enfilat per
sobre dels 80 dolars per barril en les
darreres setmanes, es preveu que flexioni a
la baixa en els propers mesos.

Taula 8. Evoluciod dels indicadors. Preus

index de preus al consum (index 2016=100)
index de preus industrials (index 2015=100)
Inflacié subjacent (index 2016=100)

Font: Idescat i INE
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Amb aquest escenari, les previsions
assenyalen que a partir de la primavera la
inflacié podria comengar a disminuir,
assolint una variacié en mitjana anual al
voltant del 3,8%. Per valorar correctament
aquestes prediccions és important tenir en
compte que, en el cas de l'economia
espanyola les previsions apunten a una
inflacio mitjana anual per al 2022 també
propera al 4%. En el cas de la zona euro, les
prediccions son més contingudes, amb una
inflacid mitjana que se situaria clarament
per sobre del 2% (I'objectiu de referencia
del BCE).

En qualsevol cas, i més enlla de les elevades
xifres d’inflacio dels darrers mesos,
continua obert el debat sobre si aquest
increment de la inflacid sera transitori o
permanent. Les institucions oficials
mantenen el discurs que es tracta d’'un
fenomen transitori, que durara fins a
mitjans del 2022. Caldra estar atents en els
propers mesos a l'evolucid de la inflacié
subjacent (no incorpora I'efecte dels preus
energetics i les materies primeres), amb
I'objectiu d’analitzar fins a quin punt la
inflacio general s’esta traslladant sobre la
resta de components de la cistella de béns.

Darrera Periode % Variacié % Variacié % Variacié
dada mensual interanual acumulada*
111,6 des. 21 1,2% 6,1% 6,1%
1233 des. 21 1,8% 20,7% 20,7%
104,8 des. 21 0,4% 1,8% 1,8%

*Variacié interanual de la dada acumulada des de l'inici de I'any.

La inflacio seguira
en taxes elevades
durant la primera
meitat del 2022

S’espera que la
inflacio se situi en
mitjana en el 3,8%
durant el 2022
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