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Editorial

El present informe de conjuntura estima el
comportament de I'economia catalana durant el
segon trimestre de 2021, avanga |’evolucid
esperada per al tercer trimestre, i actualitza el
creixement economic previst per a 2021 i 2022.
Cal destacar tres resultats principals:

En primer lloc, els indicadors de confianca
empresarial de I'enquesta de clima confirmen
una millora clara de les expectatives de
recuperacié de l'activitat una vegada es van
relaxar les restriccions per contenir la pandémia.
Aquesta millora de les expectatives s’estén a
tots els sectors, tipus d’empresa i ambits
territorials —i és més intensa com més profunda
va ser la contraccio a cada sector, empresa (per
dimensid) i territori. Aixi, I'hostaleria és el sector
que mostra una millora més accentuada
—precisament perque partia d’un nivell inferior.
Cal tenir en compte, pero, que I'enquesta es
realitza durant el mes de juny, quan encara no
eren gaire notoris els efectes de la cinquena
onada. Des d’aquell moment el nombre de
contagis i hospitalitzacions ha augmentat amb
virulencia i, en paral-lel, han augmentat les
cancel-lacions de reserves hoteleres, el que fa
témer un empitjorament de les perspectives per
al sector turistic durant aquest estiu.

No obstant aix0, el bon ritme de les vacunacions
a tot el pais, extensible a tots els segments
d’edat, posara fre amb tota probabilitat a
I’actual onada de contagis i es pot confiar que
els factors que impulsen el creixement es vagin
consolidant al llarg dels propers mesos. Un
repas dels diferents indicadors d’elevada
frequéncia comentats a l'informe mostra, en
general, una millora incipient pero sostinguda.
En particular, I'evolucié de I'ocupacio efectiva
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situa el nombre d’assalariats a finals del segon
trimestre a menys d'un 4% del nivell assolit
durant el mateix periode de 2019, seguint una
senda continuadament ascendent durant els
Ultims quatre mesos. Si no es produeixen
imprevistos, el consum privat hauria d’agafar
gradualment embranzida, a mesura que el
creixement de I'ocupacié reforci la confianga de
les families i es trasllada a despesa almenys una
part de I'estalvi acumulat al llarg dels ultims
trimestres. La inversié també hauria d’arrancar
amb forga, estimulada per I'augment de la
demanda agregada, unes condicions crediticies
favorables i els efectes multiplicadors associats
amb els fons NGEU. Per tant, i com a segona
conclusio principal de l'informe, es revisen
lleugerament a l'alga les previsions de
creixement per a 2021 —del 6,0% al 6,3%—i 2022
—del 6,1% al 6,7%.

En tercer lloc, la fortalesa de la recuperacié a
escala global ha tingut com a contrapartida un
augment de les pressions inflacionistes,
derivades  principalment del component
energéetic. A Catalunya, I'IPC ha escalat fins al
2,6% en termes interanuals al juny —el valor més
elevat des de I'abril del 2017. Ara bé, la inflacio
subjacent —que descompta els components més
volatils: productes energetics i aliments no
elaborats— es manté des de fa molts mesos en
valors molt continguts, propers a zero. A més,
cal tenir en compte I'efecte esglad associat amb
la davallada dels preus energétics observada el
2020. En conclusié: si aquest augment puntual
de la inflacié es interpretat correctament pels
agents economics com un fenomen transitori no
cal témer per una espiral preus-salaris que,
llavors si, podria posar en risc la fortalesa i
continuitat de la recuperacié.

Els indicadors de
confianca
empresarial
confirmen una
millora clara de
les expectatives
una vegada es
van relaxar les
restriccions

Es revisen a
I'alca les
previsions de
creixement per a
2021 —del 6,0%
al 6,3%—i 2022
—del 6,1% al
6,7%.
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Grafic 1.Evolucid del PIB (corregit d’estacionalitat)

(Taxes de var. interanual, en %)
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Sintesi de la conjuntura catalana: s’accelera la

recuperacido economica

A l'informe presentat a |'abril es destacaven
dos factors fonamentals que condicionarien
la recuperacié: la millora gradual de la
situacié epidemiologica i la resposta dels
agents economics durant el procés de
desescalada. Tres mesos després, aquests
continuen essent els elements essencials
per entendre |'evolucié de I'economia
durant el segon semestre de 2021.

Més concretament, i d’acord amb les dades
presentades per I'ldescat, el PIB es va reduir
en termes intertrimestrals un -0,6% el quart
trimestre de 2020 i un -0,1% el primer
trimestre de 2021. Recordem també que, en
la conjuntura actual, resulta molt més
informatiu  fixar-se en les taxes de
creixement intertrimestrals que no pas en
les interanuals. El motiu és que, donada la
intensitat de la contraccié economica del
2020, les variacions interanuals del 2021
seran molt elevades i condicionades per
aquest efecte base.

El descens de la incidencia de la pandéemia a
partir de principis de febrer va permetre una
certa relaxacid gradual de les restriccions
per contenir-la, fet que va afavorir que al
llarg dels seglients mesos s’hagi observat
una millora gradual de I'activitat.

Posteriorment, la fi de I'estat d’alarma al
maig i la flexibilitzacié de les restriccions
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estan tenint un impacte positiu sobre
I’'economia, amb una reactivacié que, en els
darrers dos mesos, esta assolint cada cop
més inercia. La millora de la situacio
epidemiologica gracies a I'acceleracié del
ritme de vacunacio ha incidit favorablement
en l'activitat economica, que en el segon
trimestre de 'any es preveu que creixi a bon
ritme (1,2% intertrimestral).

La previsio de cara a la segona meitat de
I'any és que aquesta recuperacié s’acceleri,
amesura que hi hagi més sectors que puguin
retornar als nivells habituals d’activitat.

L'augment del PIB pot apropar-se al 6,3%
per al conjunt del 2021, recuperant aixi
nomeés una part de la caiguda de I'activitat
del 2020 (-11,5%). Es important destacar
que aquest escenari es basa en la hipotesi
que possibles noves variants del virus no
alteren de forma significativa el procés
gradual de retirada de les restriccions a
I'activitat economica.

Un bon exemple n’és I'efecte que pugui tenir
la cinquena onada provocada per la variant
“delta” iniciada pocs dies abans d’elaborar
aquest informe. El major dinamisme de
I'activitat que s’espera durant la segona
meitat de 2021 vindra molt condicionat per
I'evolucié del sector turistic, donat el seu
elevat pes en I'economia catalana.

S’estima un

creixement

intertrimestral del
PIBde I’'1,2% el
segon trimestre

| per al tercer
trimestre es

preveu que

aquesta taxa
augmenti fins al

3,5%
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Grafic 2. Evolucio del PIB (corregit d’estacionalitat)

(Taxes de var. intertrimestral, en %)
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Previsions per a I’any 2021: previsié de creixement del

PIB del 6,3%

Com ja s’ha destacat en els anteriors
informes de conjuntura a partir de I'esclat
de la pandemia, cal tenir ben present que
la incertesa sobre I'evolucié econdmica és
molt superior a I'habitual. Per tant, cal ser
conscients que aquest fenomen dificulta
I'elaboracio de les previsions economiques
a Catalunya per al conjunt de I'any 2021.

La incertesa relativa a la campanya de
vacunacio i a la propia evolucid de la
pandémia provoquen que qualsevol
desviacié de l'escenari previst tingui un
impacte molt important sobre les nostres
previsions de recuperacié de [Iactivitat
econodmica.

En aquest sentit, cal destacar que aquest
informe es basa en el mateix escenari
central que en el de fa tres mesos. Es a dir,
qgue la campanya de vacunacié permetra
una progressiva reobertura d’aquelles
activitats que han patit restriccions per
raons sanitaries.

Aix0 no exclou la possibilitat que, en els
propers mesos, sorgeixin nous brots
epidemiologics que impliquin restriccions
puntuals; pero la progressiva administracid
de les vacunes ha de permetre una retirada
gradual de les mesures de contencid, fins a
la seva desaparicid practicament total a
finals del 2021.
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Amb aquesta hipotesi, les prediccions
apunten a un creixement del PIB del 6,3%
per al conjunt de I'any. Aquesta previsié és
de tres decimes superior a la presentada fa
tres mesos, essencialment gracies a una
recuperacio més intensa del consum privat
i del mercat laboral del previst en I'anterior
informe de conjuntura.

Pel costat de la demanda es preveu una
clara expansié de totes les components
durant I'any 2021. Ara bé, cal matissar que
aquests creixements venen influits en bona
mesura per la gran magnitud de la caiguda
experimentada durant el 2020.

Aixi, per al consum privat i la inversid es
preveuen creixements anuals del 5,6% i
7,1% respectivament, que, en qualsevol
cas, no permetran compensar la forta
contraccié del 2020 (-12,5% i -13,6%,
respectivament).

En canvi, el creixement del consum public
s’estima més moderat, al voltant del 3,3%.
En el cas del sector exterior es preveuen
taxes de creixement molt considerables,
del 12,4%i1'11,8% de les exportacions i les
importacions, respectivament.
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PREVISIONS PER A LES PRINCIPALS MACROMAGNITUDS DE L'ECONOMIA CATALANA

2020 2021 (p
Producte Interior Brut -11,5% 6,3% 6,7%
Consum Privat -12,5% 5,6% 5,2%
Consum PUblic 5,0% 3.3% 2,3%
Formacié Bruta de Capital -13,6% 7.1% 8,5%
Exportacions -22,6% 12,4% 12,6%
Importacions -18,7% 11,8% 10,7%
V AB agriculfura -2,6% 2.1% 2,9%
V AB indUstria -9,0% 6,4% 6,1%
V AB construccio -15,4% 8.7% 7,6%
V AB serveis -11.7% 6,1% 6.6%
index Preus Consum (base 2011) -0,4% 2,4% 1,6%
Ocupats -9,0% 4,0% 4,3%
Taxa d'atur 12,6% 13,.3% 12,5%

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

Unitats: Taxes variacié interanual (%)
Data d'actualitzacié: 13/07/2020

Es interessant observar que, d’acord amb
aquestes estimacions, l'aportacié del
sector exterior al creixement del PIB I'any
2021 tornara a ser positiva, després que la
seva contribucid fos negativa durant el
2020.

Pel costat de I'oferta es preveu també una
clara evolucié a I'alca del Valor Afegit Brut
(VAB) en tots els sectors. Concretament,
del 8,7% 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, s’espera
que creixi menys el 2021, entorn al 2,1%.

Naturalment, segueixen preocupant les
sequeles que la pandémia pugui deixar en
el mercat de treball i el teixit productiu. Els
seus efectes seran persistents, si bé les
darreres xifres son més esperancadores.
L'atur el mes de juny ha caigut per quart
mes consecutiu i les afiliacions a la
Seguretat Social també continuen a l'alca,
assolint valors propers als registrats al juny
de 2019.

Les previsions anuals apunten a un
creixement del nombre d’ocupats del 4,0%,
gue no evitara un creixement de la taxa
d’atur en termes anuals del 12,6% l'any
2020 al 13,3% el 2021.

Index de confianga empresarial: continua la millora de

la confianca empresarial

El ritme de recuperacid de [Iactivitat
economica dependra de l'eficacia de la
campanya de vacunacio, pero també de les
decisions que prenguin els agents
econdomics. L'evolucié de Iindex de
confianca empresarial ajuda a visualitzar
I'evolucié i perspectives d’aquests agents
en entorns de maxima incertesa economica
com lactual. Levolucié de lindex de
confianga empresarial harmonitzat referit
al tercer trimestre de 2021 (132,6)
presenta una millora molt important
respecte al registre del trimestre anterior
(120,8).
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D’entrada, aixo reflecteix un procés gradual
de millora de les perspectives economiques
a curt termini. A més, si comparem el valor
de l'index en relacié amb I'enregistrat el
mateix trimestre del 2019, la magnitud
segueix encara sent inferior (138,3), pero
aquest increment notable del tercer
trimestre reflecteix com les expectatives
han evolucionat molt positivament després
d’un any i mig amb valors molt per sota. Per
tant, tot i que encara no s’han assolit els
nivells de confianga previs a la pandémia, la
recuperacio avanca a bon ritme.

Es preveu un
augment de la taxa
d’atur fins al
13,3%, dues
déecimes menys que
a l'informe
anterior

La inflacio
s’accelera fins al
2,4% el 2021

La confianca
empresarial creix
amb forga el 3T de
2021
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Grafic 3. index de confianca empresarial harmonitzat (index, base IT.2013=100)
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Per altra banda, es tornen a constatar  resultats principals. Primer, I'index agregat

diferéncies importants a nivell sectorial, = de confianga empresarial a Catalunya

amb caigudes respecte al tercer trimestre (132,6) continua prenent un valor superior

de 2019 especialment intenses en el casde  al referit al de I'economia espanyola

I'hostaleria i el transport (-14,5%) i a la  (128,9).

resta de serveis (-5,1%). Tot i aixi, en tots

els casos les expectatives sén clarament  Elsegonresultat és que les expectatives per

millors que fa tres mesos. Un element a  al tercer trimestre del 2021 a Catalunya

destacar és que les taxes de creixement  s’han recuperat més intensament si les

intertrimestrals apunten a una recuperacié ~ comparem amb el mateix trimestre de

més intensa en aquells sectors que mésvan ~ 2019. Finalment, el perfil de recuperacid

patir I'impacte de la pandémia, com ara  sectorial entre I'economia catalana i .

I'hostaleria i el transport (19,6%), el comer¢ ~ I'espanyola esta sent molt similar des de Le,s eXPECtatlveS

(11,5%) i la resta de serveis (8,0%). I'inici de la pandémia. s’on m//Ior_s a
I’'economia

De la comparativa amb el conjunt de catalana que a

I'economia espanyola se n’extreuen tres l’espanyo/a

Grafic 4. ICEH per sectors a Catalunya. Il trimestre del 2021 (Taxes de variacié, %)
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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 del 5,6% el 2021

Una de les dades més significatives
d’aquest informe és la recuperacié en els
darrers mesos del consum de les families.
L'increment de I'estalvi de les llars al 2020
esta ajudant a que la progressiva eliminacié
de les restriccions es tradueixi en un fort
augment del consum privat.

Un dels indicadors que tradicionalment
resulta més fiable per seguir I’evolucié del
consum de les families és la matriculacié de
turismes. La darrera dada disponible és la
del passat mes de juny, amb un creixement
positiu respecte al maig del 2,7%. No
obstant aixd, la caiguda acumulada de
gener a juny del 2021 respecte al mateix
periode de 2019 segueix sent molt intensa
(-41,7%). En termes interanuals, el descens
al juny ha estat del -35,1%, senyal que el
sector de l'automobil s’esta recuperant
mica en mica.

Si ens fixem en el comer¢ en general,
I'evolucié de I'index de comerg al detall és
similar a la de la matriculacié de turismes.
En primer lloc, ha tancat el mes de maig
(ultima dada disponible) amb una caiguda

acumulada del -6,2% en relacié amb els
primers mesos del 2019. No obstant aixo,
presenta un creixement mensual del 3,0%,
senyal que el consum s’esta recuperant
progressivament.

Un dels elements a destacar del nostre
escenari és la previsié de que, si no es
materialitza cap restriccid important,
aquest procés d’expansié es vagi accelerant

La progressiva
eliminacio de les
restriccions
impulsa amb
forca el consum
de les families

El rebot del
consum privat
del 2021 no sera

en els propers mesos. En concret, el 2021 SUfICIent pe7
els models econometrics utilitzats porten a Compgnsgr/ 5’020
una previsié de creixement del consum del caiguaa ae

5,6%, el que implica una revisié a l'al¢ca de
mig punt respecte a la previsié de fa tres
mesos.

De cara al 2022, tot i que en aquest cas el
grau d’incertesa és molt superior, la
previsid apunta a un creixement similar, del
5,2%. Cal destacar que, segons les nostres
prediccions, el consum privat agregat no
assoliria els nivells previs a l'inici de la
pandémia fins a finals del 2022, ates que la
magnitud de la contraccié6 va ser
especialment intensa I'any 2020 (-12,5%).

Taula 1. Evolucio dels indicadors. Consum

Darrera
LELE]

% Variacié % Variacié PAELETT)
mensual interanual*  acumulada**

Periode

Matriculacid de turismes (nombre) 12.609 juny 21 2,7% -35,1% -41,7%
Index vendes grans superficies, preus constants (Base 2015=100) 76,9 maig 21 0,9% -12,4% -15,5%
index comerg al detall, preus constants (Base 2015=100) 95,6 maig 21 3,0% -7,1% -6,2%
Importacions de béns de consum (milions d'euros)*** 2.074,2 maig21 -3,9% -24,8% -21,7%

Font: Idescat i INE

*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
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Grafic 6. Matriculacié de vehicles industrials
(Taxa de variacié interanual, en %)
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Inversio: previsid de creixement de la inversio del 7,1%
el 2021

Després d’una forta contraccié de la I'1,1% en comparacid6 amb el mateix
inversio el 2020 (-13,6%), el més significatiu  periode de 2019.

en comparacié amb els informes previs és
la constatacio, a partir de les darreres
dades disponibles, que la inversid s’esta
recuperant progressivament, tot i que
encara amb incerteses pel que fa a
I'evolucié d’algun indicador.

Addicionalment, el crédit al sector privat
esta  experimentant un  creixement
moderat respecte als nivells previs de
prepandéemia. Concretament, l'augment
acumulat del primer trimestre de 2021 va
ser del 3,6% en comparacié amb el primer
Pel que fa als indicadors més directes trimestre de 2019.

d’inversié, cal destacar que la matriculacié
de vehicles industrials registra un descens
acumulat entre gener i juny de 2021 del
-23,7% respecte al mateix periode de 2019.
Addicionalment, la caiguda del mes de juny
respecte al mateix mes de 2019 és encara
més intensa (-27,2%), fet que s’explica en Aquesta taxa quedaria molt lluny de
bona part pel descens intermensual del compensar la reduccié observada al 2020,
-10,1% registrat el mes de juny. de manera que caldra esperar a I'any 2022
per recuperar el volum d’inversio previ a la
pandémia.

La sintesi de tota la informacid 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 7,1% per al conjunt del 2021.

No obstant aix0, les importacions de béns
de capital registren fins al mes d’abril
(ultima dada disponible) una variacid
acumulada de gener a maig de 2021 de

Taula 2. Evolucio dels indicadors. Inversid

% Variacié

Darrera . % Variacié %Variacio
Periode mensual/ .
dada ) interanual*  acumulada**
trimestral
Matriculacié de vehicles industrials (nombre) 2.234 juny 21 -10,1% -27,2% -23,7%
Importacions de béns de capital (milions d'euros)*** 565,7 maig 21 -3,8% -1,8% 1,1%
Credit al Sector privat (milions d'euros) 205.003 1T-21 0,9% 3,6% 3,6%
Font: Idescat, INE i Banc d’Espanya *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.
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La inversio s’esta
recuperant els
darrers mesos en
la majoria
d’indicadors

El creixement de la
inversio el 2021 se
situara entorn al
7,1%

UNIVERSITAT \’AQR_Lab
BARCELONA



G» Cambra de Comerg de Barcelona

Grafic 7. Comerg exterior de béns (Taxa de variacié interanual, en %)
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Sector exterior: es preveu una aportacio positiva al
creixement del comerg internacional

L'impacte negatiu de la pandémia sobre el
conjunt de I'economia mundial ha estat
una caracteristica idiosincratica d’aquesta
crisi. Per tant, també ha tingut un impacte
generalitzat sobre el comerg exterior. Ara
bé, la presencia d’asimetries importants en
I'evolucié economica dels paisos, de la seva
especialitzacid sectorial, aixi com de les
diferents estrategies adoptades per
combatre la pandemia fa que l'impacte
sobre el sector exterior no hagi estat
homogeni.

El més remarcable és que I'evolucié en els
darrers mesos, especialment a partir del
mes de febrer, mostra una rapida expansio
de les exportacions i importacions. Si
comparem les dades mensuals de duanes
amb les dades de fa dos anys (per evitar el
xoc del 2020), es comprova que el valor de
les exportacions fins al mes de maig
(darrera dada disponible) van ser superiors
ales exportacions del 2019 (4,3%). En el cas
de les importacions, la dada del mateix
periode encara apunta a un cert marge per
recuperar el nivell previ a la pandemia
(-10,5% acumulat).

Si distingim I'evolucié per destinacid
economica dels béns, es detecten
diferencies importants. Centrant-nos en la
dada del mes de maig, les exportacions dels
béns de consum van augmentar un 1,4%
respecte el mateix mes de dos anys abans,
les dels béns intermedis van caure un
-0,3%, per0 les de béns de capital van
disminuir un -4,8%.

Pel que fa a les importacions també hi ha
diferencies clares per destinacio
economica, una evolucié que vindra molt
influida pel comportament de les families.
Si ens centrem en la dada del mes d’abril,
en el cas dels béns de consum el
creixement va ser un 16,2% inferior a la
mateixa dada de fa dos anys, en el cas dels
béns intermedis un 0,3% superior, mentre
que en el cas dels béns de capital va ser un
10,6% superior.

Per al conjunt de I'any, les estimacions
elaborades perla Cambra de Comerg i AQR-
Lab (UB) apunten a un increment del 12,4%
i de I'l1,8% de les exportacions i les
importacions, respectivament.

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 period i/ % Variacié %Variacio
LELE] 106€ m.ensua interanual®*  acumulada**
trimestral
6.783,5 maig2l 2,4% -0,8% 4,3%
7.389,8 maig2l  -1,1% -10,8% -10,5%
463,1 1T-21 -63,2% -37,4% -37,4%
192,1 1T7-21 -37,8% -57,0% -60,1%

*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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Grafic 8. Index de Produccié Industrial corregit est. (Taxa variacié interanual, en %)

2019 2020

Font: Idescat i INE
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*Variacio respecte al mateix periode del 2019 a partir del marg de 2021

Industria: previsio de creixement del 6,4% al 2021

L’analisi de I'activitat industrial a Catalunya
mostra que, en els darrers mesos, a partir
del mes de febrer, es troba en una fase
expansiva clara, tot i que encara lluny de
recuperar el nivell d’activitat previ a la
pandémia.

L'indicador que millor reflecteix I’'evolucio
del sector industrial, aixo és, I'index de
produccié industrial (només disponible fins
al maig 2021 i corregit d’efectes de
calendari) mostra una evolucid alcista en
els darrers mesos. En concret, la taxa de
variacio acumulada entre gener i maig de
2021 en comparacié amb el mateix periode
de 2019 mostra una caiguda molt
moderada, del -2,5%. A més, el creixement
intermensual s’ha situat en I'1,6% el mes de
maig. En definitiva, el marge per recuperar
els nivells de produccié previs a la
pandemia és cada cop menys significatiu.
La seva recuperacié completa dependra de
I"'evolucio de la pandémia, el
comportament de I'economia domestica i
la consolidacié de les exportacions.

També cal destacar que s’observen
diferencies importants a nivell sectorial. Si
bé la taxa acumulada (gener-maig) és del -
2,5% en termes agregats, els béns de
consum registren un increment del 0,1%
respecte a la dada de fa dos anys, en el cas
dels béns intermedis un increment del 0,4%
i, finalment, per als béns de capital
s’observa una disminucié del -9,0%.

Per al conjunt de I'any, les estimacions
elaborades perla Cambra de Comerg i AQR-
Lab (UB) en base a tota la informacio
disponible apunta a un increment del VAB
industrial per al conjunt de I'any 2021 del
6,4%.

Aquest creixement és clarament inferior a
la caiguda del VAB registrada el 2020
(-9,0%). No obstant aixo, si I'evolucié del
sector segueix recuperant-se al mateix
ritme que els Ultims mesos estimem que,
aproximadament, al final del 2021 el sector
hauria recuperat el nivell d’activitat previ a
la pandemia.

Taula 4. Evolucio dels indicadors. Industria

Comportament
diferenciat en
funcio del tipus
de béns
industrials
considerats

Previsio de
creixement a la
industria del
6,6% el 2021

El nivell
d’activitat
industrial previ a
la pandemia es
preveu assolir a
finals del 2021

Darrera periode % Variacio % Variacio %Variacio
[.ELE] mensual interanual*  acumulada**
index de produccié industrial (base 2015=100) 110,2 maig 21 2,2% -6,1% -3,6%
index de produccié industrial corregit (base 2015=100) 111,5 maig 21 1,6% -3,0% -2,5%
Facturacio d'energia eléctrica a la industria (GWh) 1.147,6 maig21 -8,4% -2,8% -3,8%
Afiliacions a la indUstria total regims (milers) 450,4 juny 21 -6,0% -8,4% -3,1%

Font: Idescat i INE
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*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.

UNIVERSITAT o:
BARCELONA

\’AQR—Lab



G» Cambra de Comerg de Barcelona

Grafic 9. Licitacio oficial (Taxa variacié interanual, en %)
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Construccio: previsié de creixement del 8,7% al 2021

Continuant amb I'evolucié del PIB des de la
banda de I'oferta, tots els indicadors
disponibles mostren una rapida
recuperacio de l'activitat del sector de la
construccio en els darrers mesos. De la
mateixa manera que va ser el sector on la
reduccié del VAB el 2020 fou superior,
també és el que s’esta recuperant més
rapidament. La comparativa en I'evolucié
de les dades sobre afiliacid de la Seguretat
Social per sectors aixi ho reflecteix. Aixi,
revisant el nombre d’afiliats entre gener i
maig (sense una translacié directa a
I'activitat per la posada en marxa dels
ERTOs) i comparant amb el mateix periode
del 2019, s’obté una variacié acumulada
del-2,0% a la industria, del -1,1% als serveis
i de I'1,3% a la construccié. Per tant, al
menys pel que fa al nombre d’afiliacions, a
la construccio ja s’han recuperat les xifres
previes a la pandemia, fet que no succeeix
a la industria ni als serveis.

Malauradament, encara es disposen de
poques dades per a la majoria d’indicadors

que s'utilitzen habitualment per fer un
seguiment del sector i en molts casos
provisionals. Un indicador que és sempre
molt informatiu és el que fa referéncia al
consum de ciment. Tot i que les dades
publicades des del mes d’abril de I'any
passat fins al juny de 2021 encara sén
provisionals, es pot constatar que entre
gener i juny aquest any el consum ha estat
un -3,9% inferior al nivell del mateix
periode de I'any 2019.

D’acord amb el model econometric usat
per la Cambra de Comerg i AQR-Lab, en
base a tota la informacio disponible, s’obté
una estimacié del creixement del VAB del
8,7% per al conjunt de I'any 2021 i del 7,6%
per al 2022. Tot i que aquest creixement
és inferior a la caiguda del VAB al 2020, si
I'evolucié del sector segueix recuperant-se
al mateix ritme que els Ultims mesos
estimem que, aproximadament, al final del
2021 el sector hauria recuperat el nivell
d’activitat previ a la pandéemia.

Taula 5. Evolucid dels indicadors. Construccio

Consum de ciment (milers de tones)

Habitatges iniciats (nombre)

Habitatges acabats (nombre)

Licitacio oficial (milions d'euros)

Afiliacions a la construccio total régims (milers)

Font: Idescat i INE

Informe trimestral de conjuntura catalana - Juliol 2021

Darrera periode % Variaci6 % Variacié %Variacio
[.ELE] mensual  interanual* acumulada**
199,2 juny 21 1,4% 2,7% -3,9%
1.580 abril 21 -33,8% -6,5% 2,9%
1.212 abril 21 -10,2% 69,3% 52,6%
387,8 juny 21 -5,3% 346,0% 78,0%
214,9 juny 21 0,7% 2,1% 1,4%

*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 10. Pernoctacions en establiments hotelers (Taxa variacié interanual, en %)
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Serveis: previsio de creixement del 6,1% al 2021

Els serveis és el sector que més incertesa
genera, i en el que limpacte de la
reobertura de l'activitat i I'eliminacié de les
restriccions de mobilitat més ha incidit.
Tanmateix, com ja ha succeit des de l'inici
de la pandémia, és el sector amb un risc
més elevat de veure’s afectat negativament
si I'evolucié de la pandemia porta a aplicar
novament mesures restrictives. En
definitiva, és el sector on les previsions
s’han de prendre amb més prudencia.

Ara bé, malgrat les incerteses, és un fet que
en els darrers mesos és el sector que més
s'esta recuperant respecte als nivells de
prepandéemia, sobretot aquelles activitats
més afectades per les restriccions. Per
exemple, si ens fixem en |'index d’activitat
dels serveis (IASS), entre gener i maig
s’observa una variacio respecte al mateix
periode del 2019 del -13,6% (a preus
constants). En canvi, la variacié del maig
respecte al mateix mes de 2019 és del -
7,0%, xifra que reflecteix una evolucid
gradual de recuperacié.

Altres indicadors mostren també aquest
procés de recuperacio, tot i que en molts

Taula 6. Evolucio dels indicadors. Serveis

Maoviment de passatgers als aeroports (milers)
Turistes estrangers (milers)

Pernoctacions en establiments hotelers (milers)
Ind. d'activitat serveis (IASS) (index 2015=100)

Afiliacions als serveis total régims (milers)

Font: Idescat i INE

casos es tracta d’indicadors relativament
volatils.

Aixi, el moviment de passatgers per
transport aeri reflecteix entre gener i juny
una caiguda respecte del 2019 del -85,1%,
tot i que I'Ultima dada del mes de juny posa
de manifest una lleugera recuperacid
d’aquest indicador (-74,8%). Aquesta
tendéncia també s’observa en cas del
nombre de pernoctacions en establiments
hotelers, atés que la taxa acumulada del
gener al juny és del =79,7%, una caiguda
forca més significativa que la de I'dltima
dada corresponent al mes de juny (-68,5%).

A partir de tota aquesta informacio, les
estimacions propies de la Cambra i AQR-
Lab (UB) apunten a que un creixement del
VAB dels serveis del 6,1% el 2021 i del 6,6%
el 2022. Una conclusié addicional de
seguiment d’aquest sector és que, a
diferéncia de la indUstria i de la construccio,
els serveis encara es troben molt lluny de
recuperar el nivell d’activitat previ a la
pandémia, especialment les activitats més
estretament vinculades amb [I'activitat
turistica.

I s RS s
1.4053 juny2l  63,7% -74,8% -85,1%
251,5 maig2l  1664%  -86,3% -91,5%
21563 juny2l  102,8%  -68,5% 79,7%
1135  maig21 5,3% 7,0% -13,6%
26310 juny2l  -1,6% -3,7% -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 11. Afiliats total regims (Taxes variacié interanual, en %)

2019 2020

Font: MTAS

2021* juny

*Variacio respecte al mateix periode del 2019 des del marg

Mercat laboral: previsid de creixement de la taxa d’atur

Un dels trets més destacables d’aquest
informe és que es confirma la forta
recuperacié de l'activitat en els darrers
mesos, especialment dels sectors que més
han patit I'impacte de la pandémia. En
conseqiencia, I'evolucié del mercat laboral
en els Ultims mesos també ha sigut
netament positiva, tot i que en el moment
de tancar aquest informe no es disposa de
I'enquesta de poblacié activa (EPA) del 2n
trimestre.

El nombre d’ocupats el 1r trimestre era
només un -3,0% inferior als ocupats del
quart trimestre de 2019, segons I'enquesta
de poblacio activa (EPA). Per tant, gracies a
I'aplicacio dels ERTO [limpacte de |Ia
pandémia en el nombre de llocs de treball
destruits ha quedat molt suavitzat.

A més, si analitzem el conjunt de
treballadors afiliats a la Seguretat Social,
régim general i d’autonoms, la variacié
acumulada del periode gener — juny
respecte al 2019 és d’'un -1,5%. Aquesta
estadistica també ens mostra com
I'instrument dels ERTO ha permés reduir

notablement els efectes de la pandémia
sobre la destruccié d’ocupacio.

L’evolucié de I'atur registrat confirma que
la pandémia ha tingut un xoc negatiu
destacat en el mercat de treball
Addicionalment, reflecteix que I'impacte de
la crisi no ha estat homogeni a nivell
sectorial. Aixi, si comparem el periode de
gener a juny del 2021 amb el mateix
periode del 2019, el nombre d’aturats és un
28,3% superior en mitjana. Les diferencies
sén  importants entre els sectors
economics: un 15,2% a la industria, un
22,0% a la construccio, un 31,3% als serveis
iun 32,0% a 'agricultura.

Totes aquestes dades es poden sintetitzar
en les previsions de cara a final d’any.
D’'acord amb  estimacions  propies,
I'ocupacié efectiva (tenint en compte la
incorporacié al mercat de treball dels
afectats per ERTO) podria arribar a créixer
un 4,0% en el conjunt del 2021. Finalment,
la previsio, també per al 2021, és tancar
I'any amb una taxa d’atur del 13,3% (dues
décimes menys que en I'informe anterior).

Taula 7. Evolucio dels indicadors. Mercat laboral

Afiliacions al régim general i autonoms (milers)
Atur registrat (milers)

Ocupats (EPA) (milers)

Taxa d'atur (EPA) (percentatge)

Cost laboral per treballador i mes (euros)
Font: Idescat, INE i MTAS

% Variacié . Ay
Darrera % Variacié %Variacié

Periode mensual/ .
dada interanual*  acumulada**

trimestral

3.367,1 juny21 -1,9% -3,8% -1,5%
445,9 juny 21 -7,5% 24,8% 28,3%
3.373,9 17-21 1,0% -0,5% -0,5%
12,9 1T-21 1,0p.p 1,3p.p 1,3p.p
2.775,6 1T-21 -4,9% 1,1% 1,1%

*Variacié 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.

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

(Taxa variacié interanual, en %)
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Preus: fort increment de les taxes d’inflacid

La darrera dada publicada sobre la inflacio
a Catalunya, referida al mes de juny, es va
situar en el 2,6%. Aquesta taxa és molt
superior a la que ha experimentat
'economia catalana durant els darrers
anys. Cal remuntar-se a I'abril del 2017 per
trobar-se amb un creixement dels preus
superior. De fet, I'any 2020 va venir marcat
per taxes negatives (deflacid) a partir del
mes d’abril, tot i que en els darrers mesos
s’han recuperat les taxes positives
(inflacio).

Un element important d’aquest informe, a
diferencia del de fa tres mesos, és que
aquestes dades poden ja interpretar-se
com una senvyal clara de pressié alcista del
nivell de preus. Un element clau per
entendre aquesta tendencia a l'alca és la
conjuncié de diversos factors ciclics. Els
més rellevants han estat [l'augment
pronunciat del preu del petroli des de fa
alguns mesos, assolint valors molt elevats i
superiors als 75 dolars per barril al juliol, els
augments dels costos de transport,
'increment dels preus dels drets
d’emissions del CO2 i les limitacions

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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d’aprovisionament d’alguns productes
industrials.

De cara als propers mesos, els models de
previsié utilitzats per la Cambra i per AQR-
Lab apunten a la que inflacio seguira una
tendencia alcista. En concret, s’espera
tancar I'any amb una inflacié propera al
3,0% i una taxa anual per al conjunt del
2021 del 2,4%, fet que suposa una revisié a
I’alca molt important en comparacié amb la
previsié de fa tres mesos (1,3%).

De cara al 2022 pero, s’espera un avang
més moderat del nivell de preus, amb una
inflacio anual de 1I'1,6%. Per tant, les
nostres previsions es troben alineades amb
les de les principals institucions nacionals i
internacionals per a I'economia espanyola.
No obstant aix0, existeix un debat intens
sobre si 'augment de la inflacié es deu a
factors ciclics o sitambé hi juguen elements
de caire estructural, fet que ens obligaria a
revisar a l'alga la inflacié per sobre del
nostre escenari central actual.

Darrera % Variacié % Variacié %Variacié
LELE] mensual interanual  acumulada*
107,6 juny 21 0,5% 2,6% 2,4%
110,5 juny 21 0,9% 10,2% 8,2%
105,3 juny 21 0,2% 0,1% 0,6%

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

La recuperacio de
la demanda fara
pujar la inflacio els
propers mesos

Es preveu una taxa
d’inflacio per al
conjunt del 2021
del 2,6%
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