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mantenen plenament vigents a curt termini. El principal risc per a la

Font: SEE BBVA recuperacio global és la retirada prematura dels plans d'estimul, particular-
ment en les economies més avancgades, i la incertesa sobre la capacitat de
la despesa privada per convertir-se en el relleu de la despesa publica com
a vector principal de la recuperacid un cop es retirin aquests estimuls.
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Pero la recuperacio de I'economia mundial es presenta de forma heteroge-
nia. En termes generals, les economies emergents es troben en una linia
de recuperacio més solida que les desenvolupades. | I'economia nord-
americana es troba en millor posicid que l'europea per experimentar una
resolucid més rapida de la crisi. En concret, l'impuls fiscal als EUA és
relativament major i tindra un impacte més significatiu sobre el creixement
dels propers anys. A més, la FED ha actuat amb més determinacio en la
correccid dels problemes del sistema financer. A Europa, en canvi, I'impuls
fiscal sera comparativament menor durant el 2010. La recuperacio de
l'activitat es veura també posposada pel major grau de rigidesa del mercat
laboral europeu, per la reestructuracié del sistema bancari en totes les
economies que han necessitat ingents ajudes publiques, i pel propi
potencial de creixement europeu, inferior al nord-america.

Com la resta de les economies, Catalunya ha moderat significativament el
seu ritme de contraccio economica en els Ultims mesos. Tot i aixo, la
caiguda més accelerada a finals del 2008 i principis del 2009 condiciona el
comportament durant I'any 2009. L'economia espanyola s'ha vist afavorida
per limpuls fiscal, que obviament també ha afavorit Catalunya. Pero la
major exposicid d'aquesta al mercat europeu, que s'ha ajustat bruscament,
i 'especialitzacio relativa en la produccié de béns de consum durador han
passat factura en un moment de dificultat d'accés al credit i d'incertesa per
a les families, propiciada pel mal comportament del mercat laboral. Durant
el segon semestre, no obstant, la millora de les exportacions netes esta
moderant la caiguda del PIB.
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Malgrat la moderacio que s'ha produit en el ritme de contraccio economica,

1,0 1,0 hi ha pocs elements que permetin preveure que I'any 2010 es pugui entrar
en un periode de solida recuperacio. Diverses raons justifiquen aquesta

05 e percepcio. En primer lloc, el procés de reduccio del palanquejament del
00 N 0,0 sector privat i de disminucio de les necessitats de finangament de les
UEM Esp UEM Esp economies espanyola i catalana ha continuat guanyant intensitat durant el

2008 2000 2009, i s'estendra també al 2010. Aquest procés ha estat singularment

protagonitzat per les llars, com constaten l'important increment de la taxa
d'estalvi i la caiguda del consum. La disminucio de la riquesa immobiliaria,
la major incertesa en el mercat de treball, unes perspectives de menor
creixement futur dels ingressos i I'expectativa de consolidacio fiscal que
s'iniciara I'any 2010 i que continuara en els propers anys, son factors que
provocaran que la taxa d'estalvi es mantingui en nivells molt elevats I'any
2010, i que dificultaran una recuperaci6 solida del consum a curt termini. El
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major nivell de palanquejament del sector privat catala, i en concret de les
families catalanes, justifica que, de cara al 2010, I'ajust que experimentara
el consum sigui diferencialment més elevat a Catalunya.

El segon factor que condiciona les perspectives de creixement és el procés
de redimensionament del sector immobiliari, que també continuara durant
el 2010. L'activitat del sector es troba condicionada per I'excés d'oferta, que
nomeés a principis de 2010 es podria comencar a reduir. La millora en
l'accessibilitat a I'habitatge en compra de les families, facilitada per uns
tipus d'interes baixos en termes historics i de previsibles caigudes del preu
dels immobles, podrien dinamitzar la demanda al 2010, facilitant que
I'ajustament del sector es produeixi de forma lleugerament més rapida. En
aquest cas, la posicio relativa podria beneficiar lleugerament Catalunya. El
menor pes relatiu del sector a Catalunya, i el fet que el creixement del parc
d'habitatges s'hagi produit basicament en arees metropolitanes i no tant en
zones turistiques, permet anticipar una reconversio més rapida del mateix,
fet que pot facilitar trobar-ne compradors.

En tercer lloc, la recuperacio es veu frenada per un mercat laboral que
mostra un nivell d'atur estructural molt elevat. Previsiblement, la destruccio
de llocs de treball s'anira reduint suaument durant el 2010, pero el
creixement de I'activitat economica a finals d'any sera encara insuficient per
incrementar l'ocupacio sostingudament. Tanmateix, la taxa d'atur mostrara
un increment moderat, recolzada en un fenomen nou per a les economies
espanyola i catalana: la disminucio de la poblacio activa. Aquest escenari,
juntament amb els nivells historicament baixos d'utilitzacio de la capacitat
productiva, permeten preveure taxes d'inflacio reduides per al 2010 (0,9%
a Espanya).

Finalment, l'any 2010 s'iniciara un procés d'ajustament dels comptes
publics, després de I's intensiu que se n'ha fet durant el 2008 i el 2009 amb
finalitat contraciclica. El deute public previst per al conjunt de les AA.PP.
espanyoles I'any 2009 (54% del PIB) és sensiblement inferior al de la UEM
(prop del 80%), pero aquest Ultim incorpora un paquet substancial d'ajudes
plbliques al sector financer, equivalent a 5,7 punts percentuals del PIB. En
aquest context, el Govern Central ha anunciat un fort compromis d'estabili-
tat pressupostaria per arribar a un déficit del 3% al 2012. Un compromis
plurianual que, ara com ara, només ha estat igualment ambiciés a
Alemanya i Holanda. Sens dubte, els beneficis a llarg termini d'un procés de
consolidacio fiscal superen ampliament l'efecte contractiu a curt termini,
pero cal parar especial atencio a la seva composicio i al pla temporal
dimplementacio. L'impacte, a més, sera especialment rellevant a
Catalunya on I'elevat nivell de deute plblic comporta que les necessitats de
consolidacio puguin afectar més intensament.

Tot i Il'existencia de riscos, sembla que les politiques economiques
d'estabilitzacio han tingut un exit relatiu en el seu objectiu de suavitzar el
cicle i reduir el grau de contraccid economica. En qualsevol cas, convé
assenyalar que romanen encara algunes incerteses, entre les quals cal
destacar les relacionades amb I'ajustament del sistema financer espanyol.
En aquest sentit, el Fons de Reestructuracio Ordenada Bancaria ha
dissenyat estrategies que faciliten aquest ajustament i que s'haurien
d'adoptar rapidament per tal d’incentivar una correcci6 ordenada dels
excessos de capacitat en el sector i la generacidé d'entitats fortes, que
canalitzin de forma eficient els recursos disponibles per a I'economia.

De cara al futur, i un cop superada la crisi, el creixement potencial de
I'economia (2%) continuara essent, previsiblement, més elevat que I'euro-
peu (1,4%). No obstant, és possible millorar aquestes perspectives de
creixement potencial si s'adopten reformes estructurals (Directiva de
Serveis) o es decideix l'adopcio d'aquelles que formen part de l'ampli
consens entre experts i institucions nacionals i internacionals (mercat
laboral). La velocitat de sortida, tant de I'economia espanyola com de la
catalana, quan s'inicii la recuperacid, dependra crucialment de la prioritat
assignada a aquestes reformes.
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En els Gltims mesos s’ha moderat la sensacié de caiguda lliure en
que la major part de les economies s’havien instal-lat des de finals
del 2008, donant pas a una situacioé de relativa estabilitat i, en alguns
casos, de creixement moderat. Aquest canvi de tendencia és
consequencia, fonamentalment, de les excepcionals mesures
d’estimul public adoptades per la major part de les economies, que
s’enquadren tant en el front monetari com en el front fiscal i
pressupostari. En el primer, s’han produit reduccions substancials
dels tipus d’intervencio, injeccions massives de liquiditat i operacions
no convencionals amb actius, que han permes un restabliment parcial
de les condicions de liquiditat i credit. En el segon, destaquen els
ambiciosos paquets publics d’estimul, que han afectat a determinats
sectors com el de I'automobil i, en termes generals, al sosteniment
temporal de les rendes i a la despesa dels agents privats.

Pero els fonaments de I’economia mundial continuen fragils, i els
riscos a la baixa es mantenen plenament vigents a curt termini. El
principal risc es troba a la retirada prematura dels plans d’estimul,
sobretot en les economies més avancades, i en la incertesa sobre si
la despesa privada podra substituir la publica com a principal vector
de la recuperacio quan es retirin aquests estimuls. Cal recordar que,
a diferencia del que ha succeit en les economies emergents, en la
majoria dels paisos desenvolupats el patrd de creixement durant la
fase expansiva es caracteritza per un fort impuls de la demanda
interna, recolzada en un excessiu recurs a I’endeutament dels agents
privats que no tindra el mateix protagonisme en aquesta nova fase
del cicle. | el mercat laboral tampoc contribuira a una sortida rapida
de la crisi, al temps que el ritme de destruccio d’ocupacid continua
essent molt alt en moltes economies.

Per tot aix0, el major repte de politica economica actualment continua
essent la determinacié del moment adequat per retirar els programes
publics de recolzament, ja que una retirada prematura i descoordinada
dels estimuls podria reactivar parcialment el cercle de contraccio
economica. No obstant, el sosteniment dels estimuls en el temps
podria tenir, al seu torn, consequiencies nocives sobre el creixement.
Primer, distorsionant els incentius dels agents per adaptar-se a la
nova realitat i, segon, debilitant seriosament els comptes publics de
moltes economies, els nivells de déficit i de deute public de les quals
podrien arribar a quotes dificilment sostenibles.

A Europa, el tipus de refinancament del Banc Central Europeu es
troba en I’'1%, nivell en que podria mantenir-se fins ben entrat el
2011. El risc de pujades de tipus es troba limitat per la falta de
pressions inflacionistes, tant perque la capacitat inutilitzada en
’economia és molt alta, com per I'elevat nivell actual del tipus de
canvi de l'euro, i exerceix pressions a la baixa sobre els preus i
I'activitat exportadora. Amb tot, els avencos en els mercats financers
han estat substancials durant els darrers mesos. Les tensions s’han
reduit progressivament des dels maxims assolits després de la
caiguda de Lehman, tot i que la situacié queda lluny de ser plenament



satisfactoria, amb els nivells de tensio en els mercats encara lluny
dels nivells pre-crisi.

Fins ara, els majors avencos s’han produit en els mercats
interbancaris, pero continuen essent molt dependents de les
injeccions massives de liquiditat per part dels bancs centrals, per la
qual cosa una retirada prematura dels estimuls monetaris podria
desfer part de la millora previa. La reduccid de les primes de risc
també ha estat extraordinariament rapida durant els darrers mesos.
Els CDS' bancaris s’han reduit notablement, encara que des de I'estiu
la correccio s’ha frenat.

Per tot aixo, les autoritats monetaries i fiscals haurien de tenir present
I’'actual balanc¢ de riscos, ates que un pas en la direccidé contraria
podria malmetre seriosament la recuperacio. En aquest sentit, sembla
probable que els bancs centrals vagin a poc a poc assajant possibles
alternatives per normalitzar, arribat el moment, les seves politiques
de liquiditat. De fet, la cautela sembla haver-se imposat en la majoria
dels mercats (també en els de renda variable, amb revaloritzacions
relativament modestes des del juliol), en un context en que la fortalesa
i la sostenibilitat de la recuperacio economica a nivell global &s encara
dificil de mesurar i predomina una aversi6 al risc historicament
elevada.

La recuperacido economica es presenta de forma heterogenia. En
termes generals, les economies emergents es troben en una senda
de recuperacio més solida que les desenvolupades, ja que han pogut
sortejar més facilment 'encariment dels mercats de financament i la
contraccio de I'activitat i I'ocupacio. La seva menor exposicio a la
crisi financera, I'exit dels programes d’estimul fiscal i monetari;
I'increment del preu de les materies primeres durant els darrers mesos;
la modesta recuperacio del comer¢ mundial després de I'enfonsament
patit a finals de 2008; i, potser el més rellevant per a la sostenibilitat
del seu creixement a llarg termini, els esforcos previs, en moltes
d’elles, per fomentar i practicar una politica d’estabilitat
macroeconomica i desenvolupament accelerat, son factors
determinants. Per tot aix0, s’espera que, de cara al futur, s’amplii
I’escletxa en termes de creixement entre les economies emergents i
els paisos més desenvolupats, favorable a les primeres.

L’economia nord-americana, al seu torn, sembla trobar-se millor
posicionada que l'europea per resoldre més rapidament la crisi.
L'impuls fiscal als Estats Units sera relativament major i tindra un
impacte més significatiu sobre el creixement en els propers anys.
Aixi, durant el 2010 s’estima que arribi als 3 punts percentuals (p.p.),
en oposicio als 1,5 p.p. d’Europa. La recuperacio europea també es
veura posposada pel major grau de rigidesa del seu mercat laboral
que suposa impactes més perllongats en l'ocupacio6, per la
reestructuracio del sistema bancari en totes les economies que han
necessitat d’importants ajudes publiques i per un potencial de
creixement inferior al dels Estats Units.

' Creadiit Default Swap o acord de cobertura del risc d'impagament d’un titol financer.
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Entre els paisos emergents, els indicis de recuperacié de I'activitat
sbn ja clars, tot i que el patrd de creixement presenta encara algunes
diferencies destacables. Aixi, la Xina va reprendre durant el darrer
trimestre ritmes de creixement elevats (7,9% a/a), recolzats per un
augment rapid del credit i per d’alires mesures d’estimul. A America
Llatina, la major part de les economies mostraren també senyals de
creixement positius durant el tercer trimestre que haurien d’aguditzar-
se encara més en el 2010, la qual cosa permetria canalitzar quasi
completament el to de la recuperacio. La situacié de les economies
emergents europees, en canvi, mostra més risc per I'acumulacio de
desequilibris macroeconomics i financers que han aguditzat I'impacte
de la crisi.

En termes generals, el manteniment d’'un patré de creixement
sostenible a llarg termini dependra, en gran mesura, d’un reequilibri
de forces a escala global. Aixo implicaria necessariament més consum
en aquelles economies amb superavits per compte corrent
(fonamentalment les asiatiques), el rendiment de les quals durant
els darrers anys s’ha basat, per una part, en un model guiat per un
tipus de canvi depreciat, que estimula les exportacions i, per altra,
en una taxa d’estalvi elevada, que redueix la demanda interna. Aixi
mateix, a mig termini sera necessari engegar plans creibles de
consolidacio6 fiscal per evitar que la despesa publica expulsi la
demanda privada.

Durant el segon i tercer trimestre de I'any, 'economia espanyola ha
mostrat un patrd de comportament menys deteriorat de la seva activitat
economica. Efectivament, el segon trimestre de I'any el PIB es va
contraure un 1,1%, des de I'1,6% registrat entre gener i marg, mentre
que els ocupats van caure un 1,2%, inferior al 3,1% del primer trimestre
(ocupacio a temps complert, corregida d’estacionalitat). Per tant,
I’economia espanyola no fou aliena al gir cap a taxes menys negatives
experimentat per la resta d’economies del nostre entorn. No obstant, la
reduccio del ritme de caiguda a Espanya ha estat més suau, contrastant
amb el més vigoros d’altres paisos europeus. Alguns fins i tot mostraren
xifres positives de creixement del seu PIB. Aix0 ha succeit tot i I'element
diferencial positiu que ha suposat, per a I'economia espanyola, la
implantaci6 del Fons Estatal d’Inversio Local (FEIL) i el comportament
positiu de les exportacions netes, que a Espanya contribuiren
notablement a compensar part de la caiguda de la demanda interna.

Pendents de coneixer les dades oficials, 'economia espanyola hauria
continuat amb aquesta tendencia de menor deteriorament durant el
tercer trimestre de I'any. Els indicadors parcials de conjuntura mostren,
en general, una millora respecte als observats durant el segon trimestre,
fet que permet avancar una caiguda del PIB inferior a I'observada entre



abril i juny. Pero cal precisar, d’'una banda, que no tots els segments de
I’economia mostren un comportament similar, ja que alguns d’ells
mostren una recuperacié més robusta. D’altra banda, el ritme de millora
progressiva dels indicadors, que es venia observant des de la primavera,
sembla, en general, haver-se pausat d’acord amb les dades més
recents.

Particularment, aquest Ultim tret és caracteristic del consum. Els
indicadors de confianga del consumidor han experimentat una millora
clara que no s’ha vist acompanyada amb la mateixa intensitat per la
recuperacid dels indicadors de despesa de les llars, exceptuant els
afectats per estimuls fiscals, com és el cas singular de I'automobil i
I’'anomenat Pla 2000E. La inversi6 empresarial, al seu torn, estaria
mostrant un to lleugerament menys negatiu que en trimestres anteriors,
pero encara podria continuar condicionada tant per la incertesa com
per la capacitat de les empreses per financar nous projectes d’inversio.
Pel que fa a la inversid en habitatge, en els dos Ultims trimestres la
demanda hauria alentit significativament la seva caiguda per la millora
de l'accessibilitat, al temps que l'oferta estaria intensificant el seu
ajustament. Finalment, el sector exterior s’estaria mostrant més dinamic
del que s’esperava fa només un mesos.

El mercat laboral mereix un comentari apart. La seva evolucio estaria
condicionada pel grau d’aveng del FEIL, de forma que des de les
pronunciades caigudes de principis d’any s’ha anat reduint el ritme de
destrucciod d’ocupacio i d’increment d’atur fins a I’estiu. LEPA del tercer
timestre del 2009 mostra una estabilitzacio en ritmes encara alts de
disminuci6 de I'ocupacio (per sobre dels 200 mil empleats), mentre
que les dades d’atur registrat conegudes fins ara marquen una tendencia
d’increment. La fi progressiva de les obres del FEIL permet preveure
que els registres aniran empitjorant durant el que resta d’any.

En tot cas, les nostres previsions apunten a una caiguda del PIB durant
el quart trimestre del 2009 inferior al mig punt, fet que pot suposar que
en el conjunt de I'any I'economia espanyola es contragui un 3,8%, xifra
similar a la de la zona euro. Tot i I'existencia d’elements que frenen de
forma diferencial el creixement espanyol davant I’europeu
(particularment el major procés de disminucio del palanquejament i
I’ajustament del sector immobiliari), certament 'economia espanyola
ha pogut acotar la fase més aguda de la recessiod i evitar que la seva
caiguda fos superior a I'europea. Hi ha dues raons que recolzen aquest
fet. D’'una banda, I'economia espanyola ha sigut més incisiva en I'Us
de la politica fiscal amb una finalitat contraciclica. De I'altra, el sector
exterior ha jugat un paper essencial per moderar el grau de la caiguda
del PIB. Generalment, el sector exterior detreu més PIB a Espanya
que a Europa en les fases expansives, pero contribueix positivament
en les recessives. Aquesta recessio no ha estat una excepcio, i el sector
exterior ha anat incrementant progressivament la seva contribucio al
creixement del PIB, primer per la intensa caiguda de les exportacions,
i després pel to sorprenentment bo de les exportacions.

Existeixen pocs elements que permetin preveure que la recessio no
s’estendra fins entrat el 2010. Menys encara, que es pugui entrar en
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una recuperacio6 solida. La demanda continuara debil durant tot I'any, i
nomeés es poden preveure timids creixements del PIB en la part final
del 2010. Ameés, el progrés cap a la recuperacio dependra de la capacitat
del sector privat per substituir els estimuls publics. De mitjana, la
contraccio del PIB durant el 2010 sera del -1,2%.

Diferents raons recolzen aquesta previsio. En primer lloc, les moderades
perspectives de creixement per als nostres socis comercials portaran
a xifres molt baixes de creixement de les exportacions. Pero sera
I’evoluci6 de la demanda interna qui marqui el ritme del PIB, ja que tots
els seus components mostraran registres negatius, exceptuant el
consum public. La debilitat de la demanda interna durant el 2010 es
justifica per una serie de factors d’ajustaments pendents. En primer
lloc, el procés de disminucio del palanquejament del sector privat i de
reducci6 de les necessitats de finangcament de 'economia espanyola.
Aquest és un procés que durant el 2009 s’ha intensificat: quan s’inicia
a principis de 2008 les necessitats de financament ascendien a 10
punts del PIB, pero durant el segon trimestre de 2009 la xifra s’ha reduit
fins al 7% (ambdues xifres son acumulades anuals). El procés ha estat
protagonitzat singularment per les llars, i s’ha reflectit en un intens
augment de la taxa d’estalvi i, de forma reciproca, en caigudes
pronunciades del consum. La taxa d’estalvi de les llars se situa durant
el segon trimestre de 2009 en el 17,5% de la seva renda disponible, 7
punts per sobre de I'observada durant el primer trimestre de 2008.
Aquest és un procés que encara té recorregut cap endavant per varies
raons. Per un costat, el balan¢ de les llars s’ha deteriorat
significativament, tot i que el nivell de passius financers sobre la renda
s’ha reduit progressivament. | a aixo cal afegir la incertesa sobre el
mercat laboral, unes expectatives de menor creixement futur dels
ingressos (percepcid que el creixement potencial es podria haver reduit)
i ’expectativa de consolidacio fiscal que s’iniciara durant el 2010, i que
haura de continuar en els propers anys. Tots aquests son factors que
faran que la taxa d’estalvi es mantingui en nivells molt elevats i que el
consum continui debil.

En segon lloc, el procés de redimensionament del sector immobiliari.
La inversib en habitatge es troba molt condicionada per I'excés d’oferta
existent al mercat, que podria comencar a disminuir a partir de 2010.
En tot cas, durant el 2010 I'activitat residencial sera molt baixa.

El tercer factor que marca les previsions és el mercat laboral, afectat
per un mal funcionament o un alt nivell d’atur estructural. Durant I'any
2010 continuara disminuint I'ocupacio, pero la caiguda de la poblacid
activa fara que el marge d’increment addicional de la taxa d’atur sigui
limitat.

Finalment, el procés d’ajustament dels comptes publics que I'economia
espanyola iniciara durant el 2010, després de I'Us intensiu que se n’ha
fet durant el 2008 i el 2009 amb finalitat contraciclica, condiciona també
les previsions, pero amb efectes diferenciats entre el curt i el llarg
termini.’

' Per a una analisi més detallada sobre aquests factors, vegi’s Situacion Espaha, Novembre de
2009, disponible en la nostra Web.



La fase més critica de la recessio sembla superada. Malgrat que encara
continuen existint riscos, pot afirmar-se que les politiques economiques
d’estabilitzacié han resultat relativament exitoses en el seu objectiu de
suavitzar el cicle i reduir el grau de contraccio de 'economia. No obstant
aixo, la situacio actual i les perspectives més immediates no sén, ni de
lluny, satisfactories, i és necessari passar a aplicar politiques
estructurals. Fins ara, 'agenda amb les mesures adequades que
permetrien un ritme de creixement sostingut i generador d’ocupacio
avanca més lentament del que seria desitjable. El risc més important,
per tant, &s que un cop superada la recessid (en algun moment del
2010) s’entri en un periode caracteritzat per una reduida taxa de
creixement i una lenta disminucid de I’atur. Segons les nostres
estimacions, en absencia de reformes clau sobre els mercats de factors,
béns i serveis, es produira una caiguda significativa del creixement
potencial de 'economia espanyola, fins al 2%, que limitaria la fortalesa
de la recuperacio posterior, tot i que encara se situaria per sobre de
I’estimat per a la zona euro.
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En la conjuntura actual, I'economia catalana es troba en una posicio
intermedia entre el que succeeix a Europa i a Espanya, fet que fa que
hi hagi diverses especificitats per les quals Catalunya esta
experimentant la crisi de forma diferent, situant-se en un punt entremig
entre ambdues economies: i) la major exposicio de 'economia catalana
al comportament de les principals economies europees, com a
consequencia d’una major activitat exportadora, i la rellevancia de la
indUstria i el turisme; ii) el major nivell de palanquejament del sector
privat i d’endeutament de I’administracio publica que condicionara I'Us
futur dels recursos; iii) un risc lleugerament menor en el sector
immobiliari, com a consequencia d’una correccibd avangada. Per aquesta
diferenciacio, 'economia catalana experimenta de forma relativament
avancada I'ajustament economic, amb una caiguda més important des
de finals del 2008 i fins a mitjans del 2009. Pero tot sembla indicar que
hi ha elements diferencials de suport a favor de I’economia catalana.
Malgrat que Catalunya manté el llast negatiu dels excessos comesos
en construccio i endeutament, el sector exterior podria afavorir el
comportament de la seva economia durant el 2010.

Des del punt de vista intern, 'economia catalana es troba en una posicio
de major necessitat relativa d’ajustament del palanquejament financer.
Ha treballat amb nivells de palanquejament del sector privat més elevats
que la mitjana espanyola, la qual cosa hauria de comportar que, en
una situacid de contraccio crediticia, s’experimentés un ajustament
superior. Aquest major nivell de palanquejament del sector privat, pero,
ha de ser matisat, ja que mostra una composiciot relativament diferent
a la trobada a la resta d’Espanya. Les empreses catalanes mostren
nivells de palanquejament financer lleugerament per sota dels assolits
a la resta d’Espanya, com a consequencia de factors relativament
contraposats: d’'una banda, I'estructura productiva catalana, amb un
pes lleugerament menor de la construccid i major de la industria,
comporta operatives amb un nivell de palanquejament inferior, i a un
termini menor!. De l'altra, la menor utilitzacio del recurs a I'endeutament
extern de les empreses, que ha conduit, durant la fase expansiva, a
menors nivells de rendibilitat, pero també ha permes un marge
addicional per enfrontar la crisi. Aixo ha possibilitat que en I'actual entorn,
les empreses catalanes no hagin patit tan durament les restriccions de
finangament, i hagin pogut refinancar, en major mesura, el seu
endeutament.

Una altra questio, és la posicio financera de les families. Fruit del major
esfor¢ d'accés a I'habitatge, vinculat a uns preus més elevats,
I'endeutament de les families catalanes arriba fins a nivells superiors.
Com a consequencia, I'ajustament en el mercat de I'habitatge es produi
amb anterioritat, per una major reaccio6 a l'alca dels tipus d'interes i per
la incertesa en els ingressos familiars, a causa de la destruccio
d'ocupacib a Catalunya.

Des del punt de vista de les relacions amb I’exterior, 'economia
catalana es troba més bolcada a Europa que la resta d’Espanya,
amb un major pes del comerc exterior amb I’'Europa dels 12 i amb

"Veure Informe Anual de 'empresa catalana 2007, Generalitat de Catalunya, Departament d’Economia
i Finances (2008).



els emergents europeus, i una relacio menor amb America
(especialment, America Llatina) i Asia. Aixi, Catalunya ha
experimentat un major impacte a rad de la caiguda de la demanda
interna dels principals paisos europeus i de la crisi experimentada
pels paisos de I'est. Simultaniament, no ha aprofitat suficientment
la recuperacio del comerg dels paisos asiatics i emergents en general,
gue son els que estan sostenint el creixement de la demanda mundial,
mentre que els paisos desenvolupats encara estan ajustant la seva
contribuci6 al comer¢c mundial. En definitiva, la contribuci6 del sector
exterior de 'economia catalana, i particularment de I'’estranger, resulta
inferior a Catalunya durant aquest any, fent que el creixement de
I’economia sigui menor.

Aquesta situacio també comporta condicionants: un pes de les
exportacions a Europa, i particularment a I'area de I’euro, superior,
implica una major dependencia del diferencial d’inflacio com a Unica
eina per millorar la competitivitat de les exportacions, mentre que
I'impacte del comportament de I'euro, especialment d’'una perdua de
valor de la moneda, tindria un impacte menor sobre la competitivitat
externa. Per tant, el principal factor del que depen el comportament
diferencial de Catalunya amb Espanya durant el 2009 (negatiu) i el
2010 (positiu) no suposara a llarg termini un factor de suport del
creixement, fet que obliga les empreses catalanes a multiplicar els seus
esforcos de recerca de nous mercats.

Pero la demanda externa no és 'nica afectada. De fet, s’ha de destacar
la contraccio de la demanda interna, que des de finals del 2008
arrossega taxes negatives en tots els seus components amb I’excepciod
del sector public, que esta actuant com a demandant substitutiu del
sector privat. Si bé el consum de les families ha estat, tradicionalment,
amb la inversido empresarial, el gran element dinamitzador economic
intern, en aquests moments de reduccid de la riquesa financera i
immobiliaria, i, sobretot, amb el desfavorable comportament del mercat
laboral, aquesta forgca domestica ha perdut vigor. El recolzament de
I’activitat econdomica en els impulsos fiscals i monetaris, no obstant, té
data de caducitat, marcada per I'acumulacio del deute public, i no és
sostenible, cosa que fa que el creixement de 'economia no pugui ser
solid fins que el consum privat recuperi el seu dinamisme.

L'evoluci6 de les vendes minoristes i les matriculacions mostren com
la reaccio dels consumidors catalans fou lleugerament més rapida que
al conjunt d’Espanya, anticipant la caiguda i mostrant un perfil de
recuperaci6 més lent. Segons les dades facilitades per la DGT sobre
I’evolucio de la matriculacid de turismes, la correccido en les
matriculacions ha estat intensa, amb caigudes interanuals de més del
40% en els primers cinc primers mesos de I'any (-48% a I'abril). La
recuperacio dels Ultims mesos és consequencia, sobretot, de les ajudes
que des del Govern s’han atorgat al sector, que han permes reduir, i
fins i tot invertir, la tendencia de decreixement, de forma que durant el
mes de setembre s’ha registrat un 18% més de matriculacions que
durant el mateix mes de I'any anterior.

Com a resultat de la contraccio del consum es ressenten les
importacions, especialment les de béns de consum (-12,2% fins 'agost
en taxa interanual, en front un -10,2% al conjunt d’Espanya), resultant
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aquest el principal factor que explica la contribucio positiva al creixement
de la demanda externa.

La debilitat de la demanda, interna i externa, juntament amb les
dificultats de finangament esta condicionant I'evoluci6 de la inversio. El
comportament que s’observa és lleugerament més positiu que en el
conjunt de I’Estat, com ja s’ha comentat anteriorment, pero la restriccid
que suposa la incertesa, juntament amb el nivell de palanquejament
financer de families i empreses, esta forcant a caigudes molt rellevants
de la inversib. En els béns d’equipament, la caiguda de I'lndex de Clima
Industrial (també es pot observar en el Clima Exportador, o en els
indicadors d’inversio de 'Enquesta BBVA) fins abans de I'estiu ha
condicionat la reduccio de la inversid que, en el segon trimestre del
2009, va assolir un minim historic del -20,1%.

Per components, addicionalment, destaca la forta correccio
experimentada, durant el primer semestre, en la inversio de les
industries de béns de consum durador, les que més han patit la caiguda
de les vendes, ja que aquestes es veuen més afectades per la perdua
de confianca dels consumidors i per la major dificultat d’incrementar
’endeutament. En propers trimestres, no obstant, la caiguda podria
ser menor, atesa la lleugera millora experimentada per les exportacions,
per les condicions de finangament i pel propi clima empresarial, per la
perspectiva de relativa millora de les economies europees i per la
finalitzacio dels plans d’estimul que, als principals paisos europeus,
han contribuit a recolzar I'activitat al sector de I'automobil.

Mes lentament evoluciona, en canvi, I'habitatge. Certament, Catalunya
es va avancar en la correccid del comportament expansiu del subsector
residencial. La caiguda maxima de les transaccions s’assoli a principis
de I'any 2008, practicament coincidint amb els nivells maxims d’esforg
d’accés a I'habitatge, davant d’'un comportament d’ajustament molt més
lent al conjunt d’Espanya, i ara acumula ja una caiguda més rellevant:
entre el semestre que va d’octubre del 2005 a mar¢ del 2006, quan
s’assoli el maxim de transaccions d’habitatge, i el primer semestre del
2009, la caiguda de les transaccions d’habitatge a Catalunya és del
69%, davant del 51% del conjunt d’Espanya. El comportament de I'obra
no residencial, amb un important pes de I'obra publica, tant en grans
infraestructures com per la importancia del Fons Estatal d’Inversio Local,
podria explicar que en l'agregat de la construccid no es detectin
diferencies apreciables amb el conjunt de I'Estat, que si podria mostrar
la desagregacio d’aquest component. L’ajustament dels preus de
I’habitatge ha permes que a Catalunya la correccio de I'accessibilitat
hagi estat superior (15,7 punts de millora a Catalunya, davant del 14,3
a Espanya, des del maxim). En aquest punt, cal remarcar que I'excés
de produccio d’habitatges a Catalunya s’ha concentrat, basicament,
en entorns metropolitans i en habitatges convertibles en primera
residencia, davant d’altres Comunitats on els habitatges estan molt
meés especialitzats cap a mercats de segona residencia. Aquest fet
permet una millor reconversio cap a habitatge d’Us principal, i hauria
de permetre que I'ajustament de la formacio bruta de capital residencial,
tot i continuar, pugui mantenir ritmes d’ajustament lleugerament més
suaus. Pero el mercat immobiliari sembla no haver tocat fons encara,
atesa la quantitat d’habitatges lliures que s’acumulen per a la venda.

Tradicionalment I'esfor¢c economic que les families catalanes han hagut
de fer quant a la inversié que suposa la compra d’habitatge ha estat
superior donat el major cost del preu del m? a la zona, 2.300€/m? a
Catalunya davant dels 1.900€/m? del conjunt espanyol al 2009, i tot i la
rebaixa de preus que ha patit el sector darrerament, encara continuen
estant per sobre. De fet, 'import mig de les hipoteques concedides a la
Comunitat fins el juliol del 2007, darrer mes pel qual es disposa de
dades, ha estat un 13% per sobre del capital mig dels préstecs
hipotecaris formalitzats al conjunt d’Espanya.



Tornant al sector exterior, el comportament del turisme també suposa Grafic 3.9.
una especialitat que ha afavorit Catalunya en els Ultims mesos. La
caiguda de la demanda interna ha reduit el nombre de viatges dels
estrangers, pero sobretot, ha reduit la durada dels mateixos i, per tant,
la distancia dels desplagcaments, afavorint en canvi els viatges de curta
durada. Aixi, tot i que la caiguda del nombre de viatgers internacionals
a Catalunya és similar a la que s’observa al conjunt d’Espanya, mentre 0
que la davallada de les pernoctacions és molt inferior, recolzada en el
turisme interior i de la resta d’Espanya, que s’ha concentrat també en
viatges a territoris més propers.

L'evoluci6 del turisme, per tant, tot i negativa, ha permes que el sector

exterior en conjunt mostri un perfil relativament suau, en que la important 40
caiguda de les exportacions de béns s’hauria vist compensada, -50
parcialment, per un comportament no tant negatiu del turisme i la forta
contraccib de les importacions.
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La reduccib de la demanda té el seu contrapunt en el comportament
de l'oferta, que mostra també un ajustament important durant aquesta
crisi. La important correccié de I'lndex de Producci6 Industrial, ve Grafic 3.10.
provocada per la forta caiguda de I’activitat en el subsector dels béns
de consum duradors (des d’automobils i motos fins a electrodomestics 50
de linia marrd o blanca) en que Catalunya té una relativa
especialitzacio, afectats tant per la caiguda de la demanda local, 45
espanyola i europea. 20
La menor caiguda en el segon semestre de I'activitat real en la indUstria 35 \
no és suficient com per considerar que la recessio en que es troben \
totes les grans branques hagi finalitzat. Si distingim entre produccio de 30 \\
béns de consum i d’equipament, els segons son els que més han patit - A
I’ajustament en termes generals, tant els referents a maquinaria, com
a elements metal-lics i material de transport. La caiguda de la produccio 20
de béns de consum esta protagonitzada pels duradors, donat el canvi §E8EEEE8E28E3
de tendencia dels consumidors que retarden les decisions de consum E E _5, _5, _5, § § E E E
posposables com a mesura domestica anticrisi. A Catalunya el sector
meés afectat per la reduccio d’inversions ha estat el relacionat amb la B Espanya
producci6é de béns de consum durador, que ha experimentat una Font: SEE BBVA
caiguda de més del 25% durant el primer semestre del 2009 (un 2% a
Espanya), segons les dades facilitades per la Secretaria d’Industria a
Idescat, en tant que el 18% de reduccio viscuda a la indUstria de béns Grafic 3.11.
intermedis catalana suposa el 50% per a la indUstria espanyola.
En el sector serveis, en canvi, I'alentiment de I'activitat també s’ha
anticipat al que ha succeit en 'economia espanyola, pero el relativament 20
millor comportament del turisme durant I’estiu permetria explicar, 15
juntament amb un consum que no reacciona de forma diferencial, que 10
en aquests moments el sector comenci a mostrar menors taxes de
caiguda. La recuperacio de les economies europees de cara al 2010
hauria de suposar, i aixi ho preveiem, un avantatge relatiu per a -5
I’economia catalana, que podria veure com el comportament més .10
negatiu d’aquest any es torna en un diferencial lleugerament positiu. .15
Pero cal tenir en compte dos condicionants: d’'una banda, el creixement 20
europeu sera molt baix, fet que comporta que la millora del sector 25
exterior catala sera clarament insuficient per compensar els ajustos SS9 IILLS
interns de I'economia. De I'altra, i com ja s’ha comentat, el marge de S8585%5353%¢8

SASASsSASASAS

millora d’Europa és relativament baix, ja que el seu creixement potencial
és menor que el d’altres arees geografiques i per tant, I'especialitzacio
de relacions comercials amb Europa hauria de donar pas a una major
diversificacio si es pretén aconseguir, mitjancant el comerc amb Font: Idescat I SEE BEVA
I’estranger, una recuperacio duradora del creixement catala.
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L’evolucié mostrada per les transaccions immobiliaries, amb una forta
caiguda iniciada durant el 2006, havia estat centrada, basicament, en
el comportament de I'habitatge usat. L'impacte de les vendes sobre
planol, que en anys anteriors s’estaven convertint en lliuraments, ha
permes que les vendes registrals d’habitatge nou mostressin un
ajustament inferior al de I’habitatge usat, tot i que insuficient per reduir
el nombre d’habitatges en estoc per als productors. En els Ultims mesos
s’observa un canvi de tendencia en el comportament d’aquestes
variables, que fan que la caiguda de les transaccions d’habitatge nou
sigui superior a la dels usats. En part aquesta reaccio és consequencia
d’un major ajustament, en el cas catala i d’acord amb les estadistiques
oficials, del preu de I'habitatge usat, perdo també mostra I'esgotament
de la cartera d’habitatges ja venuts mitjancant contracte privat, que
servia per mantenir una millor evolucié de les vendes (entregues i
escriptures) d’habitatges nous. En conjunt, no obstant, tant els
habitatges nous com els usats mostren ja menors ritmes de caiguda,
per dues raons: la caiguda acumulada ja és molt forta, i la millora en
preus i tipus d’interes ha corregit substancialment I'accessibilitat a
I’habitatge. No obstant, I’evolucio continua essent negativa.

Coherentment amb la correccio de la demanda, la caiguda del nombre
de visats continua essent important a Catalunya, tot i que I'impuls de
I’lhabitatge protegit, el menor estoc acumulat i I'ajustament previ
permeten mostrar ja taxes de caiguda considerablement inferiors a les
del conjunt de I'Estat.

Per compensar la perdua de dinamisme del sector constructiu privat i
suavitzar el seu impacte en I'activitat i 'ocupacioé, la construccio publica
ha esdevingut essencial. Especialment rellevant és el paper de
I’Administracio Local. Des de la posada en marxa del Fons d’Inversio
Local, els 8.000 milions d’euros repartits als ajuntaments han servit per
donar un fort impuls al sector constructiu i reduir el nombre d’aturats
del sector (en el mes de gener, segons dades del Departament de
Treball, 174 mil persones aturades ho eren del sector construccio, i el
mes de setembre aquesta xifra s’havia reduit fins 85 mil). Cal veure
fins a quin punt es podran mantenir els efectes positius d’aquesta
embranzida local, aixi com si les propostes d’ampliacio del Plan £ pel
2010 contribuiran en el mateix sentit.

El major ajustament de 'economia catalana s’observa també en la reaccio
mostrada pel mercat laboral. D’acord amb les xifres de 'Enquesta de
Poblacio Activa corresponents al tercer trimestre del 2009, a Catalunya
s’han destruit en un any 296 mil llocs de treball (1,47 milions a Espanya),
fet que suposa que la taxa interanual de caiguda de I'ocupaci6 és
lleugerament superior a Catalunya (-8,5% a/a) que al conjunt d’Espanya
(-7,3%). De fet, també ho esta sent la destrucci6 acumulada. Des del
maxim d’ocupacibd, aconseguit durant el quart trimestre del 2007 a
Catalunya (un trimestre abans a Espanya) la caiguda de I'ocupacio és,
respectivament, del 9,3% i del 8%. La sobrerreaccio relativa que mostra
I'ocupacio a la crisi reflecteix dues questions: la primera, que I'impacte
de la crisi és més elevat i brusc en aquesta Comunitat, fet coherent amb
els arguments exposats anteriorment, de major exposicio a les
exportacions amb destinacié Europa i de major pes de I'activitat industrial
en béns duradors, especialment afectats per la crisi. La segona, el superior
ajustament de l'activitat en el sector dels serveis, especialment en el
relacionat amb els serveis a empreses. De la mateixa forma que ara
afecten amb major cruesa, és previsible que en propers trimestres
I'impacte sigui menor, cosa que conduiria a una taxa menor de caiguda
de I'ocupacio de Catalunya durant el proper any.

Finalment, respecte de I'evolucid del preus, es constata el fenomen
d’inflacio negativa que s’observa al conjunt d’Espanya. Aquestes dades



negatives reflecteixen, d’'una banda, I'ajustament dels preus de I'energia.
Sense considerar aquest factor, la inflacio espanyola (-1% al setembre)
seria del 0%. L’altre aspecte, que pot estar tenint un efecte no
menyspreable, és la caiguda de la demanda. Des d’aquest punt de
vista, fins i tot considerant que la caiguda del consum privat a Catalunya
és lleugerament més lleu que la mostrada pel conjunt de I'economia
espanyola, sembla preocupant que el diferencial d’inflacié amb aquesta
economia hagi recuperat nivells entorn al mig punt percentual. D’aquesta
forma la inflacio catalana s’equipara amb I'europea (no amb I'espanyola)
dificultant els guanys de competitivitat de les empreses catalanes.
Aquest efecte és particularment rellevant en moments com els actuals,
en que el consumidor mira més el preu dels productes.

Aquest aspecte reforca la necessitat d’avancgar en la reduccio de les
especificitats de producte, facilitant I'obertura del mercat i la introduccio
de més competencia, i d'adoptar amb la major celeritat possible les millores
que es deriven de la Directiva de Serveis de la Comunitat Europea.

En perspectiva, I'ajustament més brusc experimentat per I'activitat,
particularment en l'oferta, permet preveure que el diferencial negatiu
amb Espanya en termes de PIB podria corregir-se durant el proper
any. L'economia catalana manté, pero, els reptes derivats dels
ajustaments pendents, fet que disminuira la capacitat de creixement
per part de la demanda interna: la sobreinversio de periodes anteriors,
el palanquejament financer, els excessos del sector immobiliari i la
destruccid d’ocupacibd continuaran pressionant a la baixa la demanda
interna, que sera insuficient davant una millora del sector exterior que
s’anticipa minsa com a consequeéencia d’una recuperacio de les
economies europees que tot just permetra que el creixement de 'UE-
12 se situi al voltant de I’'1%. En aquest context, la posada en marxa de
les reformes estructurals que facilitin un major dinamisme del mercat
laboral, i I'apertura de I'activitat empresarial a mercats emergents és
clau per garantir que, quan Catalunya inicii una recuperacio, pugui
assolir nivells de creixement potencial més propers als de cicles
anteriors. Si no es produeixen aquests canvis, com es pot observar en
I’article adjunt, les bases de I'economia catalana, amb poc recorregut
a l'alca en la taxa d’activitat, amb menor immigracio i amb un estoc de
capital productiu proper al de les economies punteres europees,
s’enfrontara a un creixement potencial menor.

Var. real, a/a, % 2006 2007 2008 2009 2010
PIB 3,8 3,6 0,7 -4,0 -0,8
Demanda
Consum de les llars 3,9 3,2 -0,3 -4,9 -2,0
Consum public 4,9 5,5 4,7 5,1 1,8
Formaci6 Bruta de capital 7,5 5,6 -2,4 -14,2 -7,6
Béns d’equipament i altres 7,8 8,9 -0,3 -18,4 -8,5
Construccio 6,4 4,0 -4,6 -9,6 -5,9
Demanda interna (1) (*) 4,8 4,1 -0,2 -5,9 -2,8
Exportacions 6,4 5,0 -1,4 -15,2 0,9
Importacions 7,4 6,0 -5,9 -18,4 -4,5
Saldo exterior (*) -1,0 -0,5 0,8 2,0 2,0
Oferta
Agricultura 4,2 -3,5 -1,3 1,0 1,3
Indastria 0,4 1,9 -2,6 -11,0 -2,3
Construccio 6,4 3,6 -3,0 -8,6 -6,0
Serveis 4,8 4,9 2,5 -0,9 -0,2

Font: IDESCAT i BBVA
(1) inclou variacié d’existéncies
(*) Aportaci6 al creixement del PIB
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Els resultats de ’Enquesta d’Activitat Economica BBVA''
del tercer trimestre del 2009 indiquen que l’intens
deteriorament registrat en d’altres edicions, en I'opinio
sobre el nivell d’activitat economica i sobre les
perspectives visualitzades per al trimestre seguent, ha
invertit la seva tendencia. Tot i continuar en terreny
negatiu, ambdos indicadors mostren que el minim s’assoli
faja un any, i que la millora pot considerar-se substancial.

En termes generals, el comportament observat a
I’economia real des de I'anterior edicio de la publicacio
confirma allo que ja anticipava I'analisi de les expectatives:
un intens ajustament des de finals del 2008 quan
I’Indicador d’Activitat BBVA2 de I’economia catalana
presentava els nivells més baixos de tota la seva serie
historica, per sota, fins i tot, dels episodis esdevinguts en
els anys 1993 i 2002.
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B Série suavitzada del'Indicador

Font: Enquesta sobre I'Activitat Economica BBVA

En aquest sentit, cal remarcar que aquest indicador
mostra, en els Ultims dos anys, un perfil lleugerament
avancat respecte ales dades de PIB publicades, de forma
provisional, per I'ldescat. Per tant, la consolidacio del
moviment alcista actual permet preveure que durant el
tercer trimestre I’economia catalana no hauria accelerat
addicionalment la seva taxa de caiguda del PIB, fet
consistent en un escenari de creixement del PIB en que
la part més dura de la crisi s’estaria superant.

" Enquesta realitzada trimestralment des de I'any 1991 orientada a coneixer I'opinid
dels directors d’oficina de BBVA sobre I'activitat i I'evolucio dels principals sectors
economics a Catalunya a través de preguntes sobre I'evolucio de Iactivitat economica,
de lainversio i de I'ocupacio, dels preus, de les vendes o de I’exportacio, aixi com de
les seves expectatives, essent la mostra actual de 492 enquestats. Per a més
informacio, veure annex metodologic publicat a Situacio Catalunya, Gener 2009.

2 Indicador sintetic dels resultats de 'Enquesta.

Analitzant els diferents components de I’Enquesta,
s’observa una major tendencia a I’estabilitzacié en la
produccio i la inversio industrials, amb més del 20% dels
enquestats responent ja que durant el trimestre la situacio
no ha empitjorat addicionalment. Aquesta lleugera millora
en el percentatge de respostes estables, pero, no es
trasllada a 'ocupacio, en que gairebé el 90% continua
considerant que s’ha produit un empitjorament respecte a
I’any anterior. La millora de la cartera de comandes, pas
previ per observar una estabilitzacié del sector, &s encara
molt minsa.

Els serveis mostren també senyals addicionals de lleugera
millora, que es reflecteixen tant en el comportament de la
inversio com en el del turisme. En canvi, continua la mala
situacio del sector de la construccio: un 90% dels
enquestats assenyala que continua la caiguda en
’ocupaciod al sector (tot i els efectes del Pla-E) i un 87%,
que es redueix la inversio al sector.

Coherentment amb la caiguda de la demanda, observada
en I'evolucid negativa de vendes, exportacions i turisme,
els preus continuen mostrant pressions a la baixa, i ja
només un 9% dels enquestats respon que els preus
continuen incrementant-se.
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La informacidé procedent de I'Enquesta per sectors
d’activitat és coherent, per tant, amb I’evolucit dels
indicadors de conjuntura disponibles per a Catalunya:
després d’'una clara i intensa tendencia a la baixa en totes
les branques d’activitat, s’arriba a un punt d’inflexio en el
darrer trimestre que suposa una modificacio en la, fins
ara, tendencia negativa. La construcci6 i el turisme



s’estabilitzen a nivells molt baixos, mentre la industria
recupera els nivells de principis de 2008. Pero aquest canvi
de tendencia és encara debil, trobant-se molt lluny dels
nivells que acompanyarien ritmes de creixement positius.
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3r trimestre de 2009 2n trimestre de 2009 3r trimestre de 2008

(% de respostes) Augmenta Estable Baixa Augmenta Estable Baixa Augmenta Estable Baixa
Producci6 industrial 1 21 78 0 16 84 1 27 72
Cartera de comandes 5 14 81 1 13 87 0 30 70
Nivell d’estocs 38 35 27 40 36 24 39 48 13
Inversi6 al sector primari 2 65 34 2 66 33 2 69 30
Inversi6 industrial (\] 28 72 (\] 18 82 0 27 73
Inversio en serveis 5 19 76 1 14 85 8 28 63
Nova construccié 1 12 87 0 8 91 0 6 94
Ocupaci6 industrial 0 10 90 0 8 92 0 34 66
Ocupaci6 en construccio 0 6 93 0 7 93 0 9 90
Ocupaci6 en serveis 1 19 80 1 16 83 8 36 56
Preus 9 47 44 22 48 30 51 46 4
Vendes 1 15 84 1 9 90 1 31 68
Turisme 4 48 48 4 58 38 4 88 8
Exportacions 4 35 60 5 36 58 9 59 31
Activitat Economica 1 14 85 1 7 92 0 30 70
Perspectiva per al trimestre vinent 1 27 72 1 16 83 2 18 79

Font: Enquesta sobre 1'Activitat Economica BBVA



Després de la recessid economica actual, la capacitat productiva
de les economies desenvolupades, i en particular de la catalana,
s’ha vist delmada. Factors com un menor creixement de la poblacio
en edat de treballar, la reduccio en la contribucid de la taxa de
participacio, o menors incentius per a 'acumulacio de capital, seran
claus per explicar el descens esperat en el creixement potencial.
Per tant, en absencia de reformes estructurals que incrementin la
productivitat o redueixin significativament la taxa d’atur, 'economia
catalana convergira a mig termini cap a un creixement al voltant
del 2%, en linia amb el de la resta d’Espanya, i major del que
s’observara en la zona euro.

Una de les conseqiiencies de la recessido economica que estan
travessant les principals economies del mon és la revisio a la baixa de
les expectatives de creixement del PIB durant els propers anys, i, derivat
d’aix0, del creixement economic potencial.

Catalunya no és aliena a aquesta recessio. Per aixo, les preguntes
sobre si haura de resignar-se a aquest menor creixement, 0 quines
politiques han d’aplicar-se per aconseguir una recuperacio mes rapida,
es multipliquen. Per donar una resposta valida a aquestes preguntes
€s necessari coneixer no nomeés quin podra ser el creixement potencial
de Catalunya en els propers anys, sind també quins factors han resultat
fins ara, i podran continuar sent en un futur, fonts d’aquest creixement.

L'objectiu fonamental d’aquest treball és il-lustrar les consequencies
que l'actual crisi economica tindra sobre les principals fonts del
creixement a Catalunya. En particular, el treball s’obre amb la
descomposicio del PIB per capita com indicador del benestar, la qual
cosa permet identificar les variables fonamentals que I’'han impulsat
fins ara.

A la tercera seccio es realitza una aproximacio a la metodologia de

Grafic 4.1. comptabilitat del creixement basada en la funcidé de producci6. Al
seguent apartat, el treball es focalitza en la determinacio del creixement
del PIB potencial i en I'analisi dels factors que s’amaguen darrere
d’aquest creixement fins el 2018. Finalment, i seguint la descripcid

8 8 realitzada a BBVA (2008), es presenten els diferents escenaris que es
80 80 construeixen per a les variables demografiques, del mercat de treball i
/\/L/ tecnologiques que influeixen en la taxa de creixement de I'output, i que
75N /\’\/\f 75 serveixen per projectar el creixement potencial del PIB que es detalla a
70 70 la cinquena seccio.
65 65 A la llum dels resultats obtinguts es tanca el treball amb una darrera
w0 o seccio on es recullen les principals conclusions i propostes.
55 55
CEE82223858288¢28
o e e e e = = = == NN NN
: ESEP_él\rzlya Un indicador habitualment utilitzat per mesurar el nivell de benestar de

I'economia és el Producte Interior Brut per capita (PIB/L). Com s’observa
en el grafic 1, Catalunya, tot i tenir un PIB per capita inferior al dels
Estats Units al llarg de tot el periode considerat, ha mantingut un nivell

Font: Elaboraci6 propia amb dades OCDE i Idescat



superior al de I'economia espanyola, malgrat que durant els darrers
anys ha anat perdent I‘avantatge que tenia I'any 1996, de més d’'un
23%, per a situar-se en poc més d’'un 14%. Amés a més, N0 NOMes es
posiciona per sobre d’Espanya, siné també de la UE-12 (veure grafic
2), respecte a la qual recupera posicions a causa del significatiu
creixement que mostra Catalunya durant la segona meitat dels 80
(creixement mitja anual del 5,3% entre 1986 i 1990), i de I'estabilitat
mostrada per Europa.

Per poder determinar quins sén els factors que han influit en aquest
bon comportament del PIB per capita, &s necessari realitzar una
descomposicid del mateix i analitzar el comportament de cadascun
dels factors que poden influir-lo. Aixi, el PIB per capita, com es recull a
la literatura sobre el creixement economic, pot descomposar-se, pels
diferents periodes de temps Z de la seguent manera:

Y

/ Y HL L L™
(1) 7

t t

H L['L 7% L

)

t t

en que el PIB per capita, Y/L, és el producte de: (i) la productivitat de la
ma d’obra per hora treballada (Y/#), (ii) la mitjana del nUmero d’hores
treballades per persona ocupada (A/L?) essent L el nUumero de
persones ocupades, (iii) la taxa d’'ocupacio (£%Z°)essent L® I‘oferta de
ma d’obra, (iv) la taxa d’activitat (L$/L'5-%*) essent L'>%* la poblacio en
edat de treballar, i (v) I'estructura de la poblacio del pais (L'**/L) en
que L representa la poblacio total. Prenent logaritmes neperians i
diferencies de primer odre obtenim I'evolucié temporal del creixement
del PIB per capita com a funcio dels canvis en les variables esmentades
anteriorment:

Y Y H L L L
() Aln——=Aln——+Aln—+Aln—+Aln - +Aln—,
Lt Hf Lt Lf Lt Lt

Aquesta senzilla descomposicio del creixement del PIB per capita ens
permet identificar les variables que han resultat més significatives en
el creixement potencial del PIB de Catalunya amb només introduir els
valors tendencials de les variables aplicant un filire HP sobre les series
originals.

AY AY/H AH/L* ALYLs ALY/L*™% ALS*/L AL

1981-1992 3,12 3,06 -0,78 -0,44 0,51 0,48 0,29
1993-2008 3,11 0,75 -0,28 0,39 1,07 0,06 1,11
Valor mig 3,11 1,91 -0,53 -0,02 0,79 0,27 0,70

Font: Elaboraci6 propia

La taula 1 mostra que, d’entre tots els factors en que podria haver-se
recolzat el creixement potencial de Catalunya entre el 1981 i el 2008,
la productivitat de la ma d’obra n’ha resultat ser un de determinant en
haver aportat més de la meitat del creixement mitja del periode. No
obstant, tal com s’observa en la mateixa taula, es poden distingir dos
periodes clarament diferenciats, un primer entre el 1981 i el1992, en
que la productivitat de la ma d’obra resulta determinant, i un altre segon,
entre el 1993 i el 2008, en que la forta expansio economica queda
explicada per factors laborals i demografics. Aquests ultims causats,
en part, per la forta immigracio que, atreta pel bon comportament del
mercat laboral, va créixer a una taxa mitjana anual entre el 1998 i el
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2008 de quasi el 40%, destacant I'any 2004, quan I’entrada d’estrangers
passa de poc més de 55.000 persones en el 2003 a les quasi 150.000
I'any seguent. Els factors laborals (taxa d’activitat i taxa d’atur) mostraren
una evolucio molt favorable entre el 1993 i el 2008. Aixi, la taxa d’activitat,
recollida en el grafic 3, va créixer en aquest periode a una taxa mitjana
anual de I'1,2%, la qual cosa I'ha situat en el 78,7%, molt propera a la
dels paisos amb altes taxes d’activitat com Austria, Paisos Baixos,
Suecia i Dinamarca i, certament per sobre de les observades als Estats
Units i a la UEM. Mentrestant, la taxa d’atur (grafic 4), després de la
forta crisi que afecta Catalunya en el 1992-93, comenca una recuperacio
sense precedents en reduir-se en més de 14 punts percentuals entre
el 1994 i el 2007, malgrat que mai ha aconseguit assolir els valors
presentats per altres paisos amb mercats més flexibles, com és el cas
dels Estats Units.

El paper que fins ara ha desenvolupat la productivitat de la ma d’obra
en el creixement economic de Catalunya, aixi com el fet que, com es
descriu a Doménech (2008), només la productivitat del treball resulti
ser un factor determinant del creixement del PIB per capita a llarg
termini, porta a preguntar-se quin ha estat el seu comportament entre
el 1978 i el 2008, aixi com de quina manera podem millorar la seva
evoluciob.

En relacio amb la primera questio, cal dir, com s’observa en el grafic 5,
que Catalunya, igual que Espanya, mostra cert retard respecte a les
altres dues grans arees de comparaci6: EUA i UE-12, si bé només en
els darrers anys la UE-12 ha aconseguit presentar una productivitat
superior a la de Catalunya. Entre el 1992 i el 1998, Catalunya va
aconseguir situar la seva productivitat per sobre de la dels EUA com a
consequencia del bon comportament mostrat entre el 1977 i el 1994,
quan la taxa de creixement de la productivitat va assolir una taxa mitjana
anual superior al 3%, davant I'1,15% de I’economia nord-americana.
No obstant, la recuperacio economica de la segona meitat dels 90 es
va veure acompanyada de creixements de la productivitat menors a
Catalunya, a Espanya i a la UE-12 que als EUA. A primera vista, una
possible explicacio es troba en I'escassa capacitat d’aquestes arees,
especialment Catalunya i Espanya, per afavorir la recuperacio de la
productivitat per vies diferents a la de la reduccio de les hores
treballades. El grafic 6, que recull I'evolucio entre el 1977 i el 2008 de
les hores treballades per ocupat, ens indica que, durant el periode de
més gran creixement de la productivitat de la ma d’obra a Catalunya, la
mitjana d’hores treballades mostraren una forta caiguda, consequencia,
per un costat, i com s’assenyala a Doménech, Estrada i Gonzalez-
Calvet (2008), de la diferencia en les preferencies a ambdos costats
de I’Atlantic respecte de l'oci, i per altra, de la forta imposicio sobre les
rendes del treball que impera a Europa (veure Prescott 2004). No
obstant, a partir de 1994, quan la productivitat comenca el seu descens,
les hores anuals treballades per ocupat, encara que continuaren reduint-
se, ho van fer a un menor ritme.

Aquest comportament de la productivitat ens porta a preguntar-nos
pels seus factors determinants, pel que és necessari, abans de continuar
avancant en aquest ambit, recorrer a la descomposicio de la productivitat
de la ma d’obra.

Per determinar I'evolucio a llarg termini del creixement de la productivitat
suposarem en primer lloc que en cada periode de temps £ la produccio
total de 'economia esta determinada per una funcié de produccio tipus



Cobb-Douglas amb rendiments constants a escala com la que descriu
la seguient equacio,

) Y, = 4,(K)" (hL))™ exp{Ps,}:

en que Yeés el PIB; A, la productivitat total dels factors (P7F); A, I'estoc
de capital fisic; /4, la mitjana del nUmero d’hores anuals treballades per
empleat; L9 el nimero d’ocupats; s, el capital huma per treballador;
a i (7-a), les elasticitats de la produccid del capital i del treball
respectivament (ambdos valors compresos entre 0i 1); i el parametre
B (positiu i menor que la unitat), 'elasticitat del producte respecte del
capital huma.

A partir de la funcid de produccié (equacio 3), és possible obtenir la
productivitat de la ma d’obra per hora treballada com descriu la seguent
equacio

Y K 1o 1 s
(4) L === x A* x exp('3 2

D’aquesta equacio es pot obtenir també la seva taxa de creixement,
que depen del comportament de la PTF (A4), de la relaci6 capital-output
(K7Y)i del capital huma (s/:

Y] 1-a K] 1 B
(5) ALn Ft =— —ALn|—- +—ALn[At]+aAst

, a Y| a

Substituint I'expressio (5) a la (2) obtenim la segiient equacio

_ K H Ld L.x L15764
Ande 1% arn| Bl Lo arn(PTE )+ B xas, 4 Ao Et 4 AL 4 AL 2t ALn
o Y| a o L L

L][5764 L
]

t t

on es recull la descomposicio de la taxa de creixement del PIB en
funcié de la taxa de creixement de totes les variables rellevants, el
progrés tecnologic (A4), I'estoc de capital productiu privat en relacié a
I'output (A7Y), el capital huma (s), el terme mitja de nUmero d’hores
que dedica al treball cada persona ocupada (A/L°), el percentatge
de persones que participen activament en el mercat de treball i tenen
ocupacio (L%L¢), el percentatge d’individus en edat de treballar que
participen activament en el mercat de treball (Z5/7°%%), i la ratio de
poblacio en edat de treballar respecte de la poblacioé total (Z7%5%/L).

Una simple transformacio de I'equacio 6 ens permet inferir la taxa de
creixement del PIB al llarg del temps #

1-a
(7) ALn[Y] = ——xALn

K, 1 L; 15-64
Tr}+a—xALn(PTF,)+5xASt+ALn[ht]+ALn[1—u]+ALnW+ALn[L, ]
Per mesurar el capital fisic hem recorregut a I'estoc de capital fisic
productiu privat (A), desestimant tant el capital privat no productiu, per
la seva baixa incidencia en el creixement economic, com el capital fisic
productiu, perque, com s’assenyala a Lanzas i Martinez (2003),
I’elasticitat del PIB respecte del mateix, tot i que positiva, no és
estadisticament significativa'. El grafic 7 posa de manifest que

" Torres-Chacon (2009) situa I'elasticitat del nivell de produccio respecte del capital public, en el cas
de 'economia espanyola i per al periode 1980-2004, en 0,068, mentre que Mas, Maudos, Pérez i
Uriel (1996) la situen en 0,077 per al periode 1973-1991, i Delgado i Alvarez (2004), en 0,066 per al
periode 1980-2001. A aquesta mateixa conclusio arriben els treballs de Garcia-Mila, Mc Guire i Porter
(1996) i Evans i Karras (1994), que no troben evidencia que el capital public sigui productiu, amb
I'linica excepcio de la despesa en educacio.
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POTENCIAL

Catalunya, igual que Espanya, és una economia intensiva en capital
fisic, a causa de les rigideses del mercat de treball.

D’altra banda, i en linia amb Doménech, Estrada i Gonzéalez-Calvet
(2008), el capital huma (s)s’ha mesurat pels anys d’escolaritzacio de
la poblaci6 activa utilitzant-se dades de I'Enquesta de Poblacio Activa
(EPA), que ha permes superar els inconvenients de I'escassedat
d’observacions de les dades censals que senyalen Raymond i Roig
(2006) i Alonso-Meseguer i Sosvilla-Rivero (2004)2. La seva evolucio
(veure grafic 8) sembla mostrar que el capital huma és una variable
rellevant en el comportament del PIB.

Mentrestant, la PTF, variable no observable que recull tot el que influint
en el creixement economic no esta inclos en la resta de variables
economiques analitzades, s’estima mitjancant el residu de Solow?®, és
a dir, restant al PIB efectiu la contribucio que al mateix realitzen tant el
treball com el capital. En comparar el creixement de la PTF tendencial
a Catalunya i a Espanya (grafic 9) s’observa que durant I'Ultim periode
d’expansio economica Catalunya fins i tot ha arribat a mostrar una taxa
de creixement de la PTF amb valors negatius. Aixd és consequencia
de la creixent dependéencia del model productiu catala en 'acumulacio
de factors (inversio i treball) en sectors de relativa baixa productivitat,
que han fet que en terme mitja, la PTF es trobi en terrenys relativament
baixos durant els darrers anys.

Finalment, per poder utilitzar I'’equacio (7) es necessiten els valors dels
parametres 7-ay [3. Respecte del primer, i sota el suposit que els mercats
de productes i factors funcionen en competencia perfecta, I'elasticitat
de larenda respecte del treball (7-a)es pot aproximar per la participacio
de la remuneraciot del factor treball en el valor afegit de 'economia. En
el nostre cas, hem estimat aquest parametre a partir de les series de
remuneracio del treball i de valor afegit brut a preus corrents que ofereix
BdMores. El seu valor experimenta un fort creixement fins I'any 1982,
any en que comenga a estabilitzar-se. Aquesta estabilitat ens porta a
considerar-lo fix al llarg del temps, prenent com a referencia el seu
valor mig a partir del 1980 (0,6268), valor en linia amb les aproximacions
recollides en Roger (2006), Denis, Grenouilleau, Mc Morrow i Roger
(2006) i McMorrow i Rdger (2007) que el situen en 0,63 per al conjunt
dels Estats membres de la Unid Europea*. Per altra banda, en linia
amb Fuente i Doménech (2006a), s’ha assignat un valor de 0,05 a
I'elasticitat del producte respecte del capital huma ().

Per a una avaluacio dels factors que resultaran determinants en el
creixement potencial de Catalunya durant els proxims anys, es
requereix, com recull la figura 1, introduir com a inputs els valors
tendencials dels factors que influeixen en el creixement del PIB, en
concret, de I'ocupacio potencial de I'economia, que es calcula a partir

2 D’entre els sistemes escolars LGE i LOGSE, s’ha optat pel primer, que ens porta a no considerar ni
la formacio universitaria de tercer cicle (masters i doctorat), ni els coneixements que provenen de la
formacio no reglada com pot ser la formacio continua i permanent dins I'empresa o I'experiencia
laboral. Aquesta forma de mesurar el capital huma, tot i que és una bona aproximacio, deixa de
costat, com s’indica a Fuente i Doménech (2006a) i Fuente, Doménech i Jimeno (2005), la qualitat
de I'educacio, que pot ser tant important en la productivitat com la quantitat d’educacio de la poblacio
en edat de treballar (Veure Estrada, Pons i Valles, 2006 i Hanushek i Woessmann, 2009 i 2007).

3 Solow va comprovar que la suma del creixement dels factors productius ponderats per les seves
productivitats marginals era inferior al creixement del PIB en el cas d’Estats Units, pel que per satisfer
laigualtat esmentada en la funci6 de produccio era necessari incorporar un element residual que des
de llavors es coneix com residu de Solow.

4 Resultats semblants son els que ofereixen Proietti, Musso i Westermann (2007), que el situen en
0,65 per a I’Area Euro, aixi com Doménech (2008) qui fixa un valor de 0,64 per a I'economia espanyola.



de la taxa d’activitat potencial, de la poblacit en edat de treballar, de la
NAIRU® i del numero mitja d’hores treballades; de la PTF tendencial,
que s’obté aplicant el filire HP a la serie de progrés tecnologic; i els
valors del capital-output i capital huma que, igual que en el cas de la
PTF, s’obtenen amb un filtre HP sobre les series originals.

Per poder construir I'interval del creixement potencial que presentara
Catalunya en els proxims anys s’ha seguit la metodologia descrita a
BBVA (2008), projectant-se fins a tres escenaris diferents sobre el
comportament de les variables que apareixen en la funcié de produccio
i que, un cop incorporades a la mateixa, ens permetran construir un
ventall de projeccions alternatives per al creixement potencial,
augmentant les probabilitats que se situi en l'interval establert.

Per a la construccio dels escenaris de poblacio total s’han utilitzat les
projeccions de poblacid a curt termini de I'INE. Aquestes projeccions
s’han corregit en aquest estudis, evitant la forta dispersié entre el
creixement maxim i minim que resulta de les projeccions originals de
PINE i que distorsionen els resultats en ampliar en excés les bandes de
fluctuacio del creixement del PIB potencial (grafic 10).

De la mateixa manerai utilitzant les taxes de creixement proporcionades
per 'INE en les seves projeccions a curt termini (grafic 11), s’han
construit els escenaris de la poblacio en edat de treballar.

Projectades les variables demografiques, en que s’observa una certa
desacceleracib a causa, entre d’altres coses, de la caiguda esperada
de la immigracio, s’han projectat les variables vinculades al mercat
de treball, i, més en concret, les taxes d’activitat i d’atur, que ens han
servit per construir els escenaris de poblacio activa i ocupada. Per a
la projeccio de la taxa d’activitat, i per tant de la poblacio activa, s’han
utilitzat les estimacions que es recullen a Farré, Sanchez i Navarro
(2007)”. Per a les projeccions de la poblacié ocupada s’ha recorregut
a la taxa d’atur, els valors dels escenaris centrals de les quals per als
anys 2009 i 2010 s’han construit a partir de les projeccions d’atur
realitzades pel Servei d’Estudis del BBVA per a I’'economia espanyola.
Per als segluents anys s’ha considerat com a suposit de treball que
durant el 2030 la taxa d’atur de Catalunya se situara en el 6%,
lleugerament per sota de la taxa del 6,5% que presenta Catalunya
durant el 2007, i en linia amb la que es pot considerar una situacio de
plena ocupacio per a la citada economia, interpolant-se linialment els
valors mitjans. Els escenaris superior i inferior s’han construit a partir
de I'escenari base, disminuint i augmentant la taxa d’atur d’aquest en
un 1% respectivament. A partir d’aquestes taxes d’atur s’han pogut
construir els escenaris de la NAIRU, i amb ella les projeccions de la
poblacio ocupada de plena ocupacio.

5 La NAIRU, o taxa d’atur no acceleradora de la inflacio, és la taxa d’atur que, donada I'estructura
productiva i la flexibilitat del mercat de treball, ha d’existir en 'economia per tal que la taxa d’inflacio
no se situi per sobre d’un nivell considerat desitjat. Quan I'economia es troba en NAIRU només
existeix atur friccional i estructural, cosa que acostuma a identificar-se amb una situacio de plena
ocupacio.

5 La correccio en les quotes superior i inferior de la poblacio total i poblacio en edat de treballar s’han
realitzat mantenint sempre la proporcid que entre ambdods grups de poblacié es dedueix de les
projeccions de I'INE, aixi com la relacio de la distancia entre la quota superior i I'escenari base i la
quota inferior i 'escenari central.

7 Aquests autors recullen fins a quatre escenaris diferents de projeccio per a la taxa d’activitat, en
periodes quinquennals i fins I'any 2030. La baixa probabilitat que s’acompleixin els suposits sota els
quals s’han construit els dos escenaris inferiors ens ha portat a ignorar-los, acceptant com a quota
superior I'escenari “molt alt” presentat en I'esmentat treball que situa la taxa d’activitat en el 2020 en
el 80,2%, valor en linia amb la taxa d’activitat que, per a Catalunya, es recull al treball d’Ortega
(2008).
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Quant a la jornada laboral mitjana, s’assumeix que roman constant
des de I'any 2011 en 1.653 hores per any. Aixi, els tres escenaris
d’ocupacio defineixen tres escenaris d’hores totals treballades: 5.739
milions d’hores en I'escenari base, 5.511 milions en la quota inferior, i
5.973 milions en la superior.

Els resultats de totes aquestes estimacions les recull de forma resumida

la taula 2.

Valors i intervals de confianca en % Projeccid creixement mig anual
Esc. Sup. Esc. Central Esc. Inf. Esc. Sup. Esc. Central Esc. Inf.
l’ 7.938.407 (R 7.706.928
(+/- 1,48%) 0,76% 0,59% 0,43%
(15-64)
L 5.078.903 LT 4.895.735
(+/- 1,84%) 0,36% 0,18% -0,004%
s /], (15-64) 0,
s 79,95% ) 78,28%
(+/- 0,83%) 0,16% 0,05% -0,05%
L 3.945.717
.060.498 3.832.463
4 4 (+/- 2,88%) 4 0,52% 0,23% -0,06%
NAIRU 11,57% 12,6% 13,63%
(+/- 1,03%) 0,17% 0,65% 1,08%
d
L 3.590.709 3448495 3.309.968
(+/- 4,07%) 0,51% 0,16% -0,20%
h 1653 2009-2018 (+0,045%)
2009-2011 (+0,156%)

Font: Elaboraci6 propia

Per a la projeccio de la dotacié de capital huma en I'any base s’ha
recorregut a la regressio linial (equacié 8) de la serie proporcionada
per I'lVIE (Institut Valencia d’Investigacions Economiques), com es
descriu a Doménech, Estrada i Gonzalez-Calvet (2008).

(8)

D’acord amb aquesta equacio, I'estat estacionari s’aconseguira durant
I'any 2250, quan el nUmero d’anys mitjans d’escolaritzacio de la poblacio
se situara en els 15,82 en I'escenari base, essent el capital huma en el
2018 d’11,78 anys. Per calcular els escenaris extrems s’ha suposat
que, en el millor dels casos, durant I'any 2018 els anys de formaci6
seran els de 'escenari central més 0,25, interpolant-se linialment els
valors restants, mentre que la quota inferior s’ha obtingut de forma
simetrica a la superior. Els resultats els recull la taula 3.

AS, =0,020-(0,0073)x S, ,

Valors i taxa de creixement mig anual

Esc. Sup. Esc. Central Esc. Inf.
S 12,03 11,78 11,53
(1,21%) (1,01%) (0,83%)
K/Y 1,416 1,371 1,326
3,35%) (0,063%) (-3,22%)
Creixement PTF 0,87%
(0,21%)

Font: Elaboraci6 propia



A llarg termini, la relacio capital-output tendira a estabilitzar-se al voltant
del seu valor d’estat estacionari, que, seguint la proposta de Fuente i
Doménech (2006b), se suposa donat per la seguient equacio
©) K=o

g+n+0
en que /,w és la taxa d’inversib en capital fisic productiu privat (inversio
productiva privada mitjana del periode 2000-2008), » la taxa de
creixement del factor treball (2%), g la taxa de creixement a llarg termini
de la PTF i del capital huma (1%), ambdbs segons valors proporcionats
per Fuente i Doménech (2006b), i 6 la taxa de depreciacio de I'estoc
de capital (8%), en linia amb el valor estimat per Fuente i Doménech
(2006a) de 7,86%°.

Els valors d’estat estacionari de la relacio capital-output dels diferents
escenaris els mostra la taula 3.

Per a la projeccio de la PTF fins al 2018 s’ha adoptat el mecanisme de
correccid d’error descrit a Fuente i Doménech (2006b) i Doménech,
Estrada i Gonzalez-Calvet (2008). En concret, la taxa de creixement
de la PTF de Catalunya es regressa sobre el seu propi retard i sobre el
biaix tecnologic respecte d’Estats Units pel periode 1977-2008, la qual
cosa suposa l’existencia d’una certa difusid internacional del
coneixement entre I'economia lider i la resta, tal i com recull Jones
(2002).

Las estimacions realitzades per les diferents variables ens permeten
projectar no només I'escenari central de la taxa de creixement del PIB
potencial de Catalunya, sind també els escenaris alternatius que es
recullen en el grafic 12 ombrejats en diferents tonalitats.

L’escassa probabilitat que existeix que es presentin qualsevol dels dos
escenaris extrems ens porta a afirmar que, en el 2018, el creixement
potencial del PIB se situara al voltant del 2,2%, essent la quota superior
i inferior del 2,7% i de I'1,7%, respectivament. La major incertesa sobre
la direcciod futura del PIB es fruit del comportament esperat en les
variables demografiques, que incorporen unes bandes de fluctuacio
del +/- 9% al creixement de I'escenari base. En contraposicio, la menor
font d’incertesa es troba en I'evolucio dels anys mitjos d’escolaritzacio,
en que s’esta aconseguint una certa estabilitat.

Aixi mateix, s’observa, des de I'any 2000, un retrocés important en la
taxa de creixement potencial de Catalunya®. Aquest fet és també patent
en el cas de I'economia espanyola, el creixement potencial de la qual
s’ha projectat per al mateix periode en el grafic 13'°. Observant aquest

8 Per obtenir la taxa de depreciacio del capital productiu privat hem recorregut al metode d’inventari
permanent. Veure Nuhez i Pérez (2002).

9 Aquest fet contrasta amb I'estabilitat del creixement potencial de I'’economia nord-amercana que
queda explicada pel creixement estable de la productivitat de la ma d’obra, fruit del seu lideratge
tecnologic.

'° Les projeccions del creixement potencial de 'economia espanyola recollides a BBVA (2008) s’han
revisat per recollir I'efecte de I'actual recessid economica.
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grafic, es pot afirmar que Catalunya i Espanya han seguit sendes
similars de creixement potencial amb lleugeres diferencies en les
quanties, fet que pot explicar-se, entre d’altres factors, pel creixement
de la PFT, lleugerament més estable en el territori nacional,
especialment a partir de principis dels 90.

Tan important com coneixer la taxa de creixement potencial del PIB és
saber quins sbon els factors que influeixen en el mateix, ates que
d’aquesta forma podrem coneixer les variables sobre les quals es podra
actuar per afavorir el creixement economic.

De les previsions de la taula 4 s’infereix que en els proxims anys una
part important del creixement economic, com va succeir a la decada
dels 80 i comengament dels 90, recaura en la productivitat de la ma
d’obra, fet assenyalat per Estrada, Pons i Vallés (2006). De fet, i en
comparacid amb la recuperacio de I'anterior recessio economica, en
I'actual, el paper desenvolupat per la productivitat de la ma d’obra sera,
si és possible, més destacat. Aixi, entre 1993 i 2008, la productivitat de
la ma d’obra va cobrir poc més del 24% del creixement potencial del
periode mentre que en la recuperacid de I'actual crisi, la part del
creixement potencial que sera cobert per la productivitat de la ma d’obra
pujara al 50,64%, molt per sobre de les aportacions de la resta de
variables.

AY AY/H AH/L* ALYL* ALY/L%S% ALS%/L AL

1981-1992 3,1 2l -0,8 -0,4 0,5 0,5 0,3
1993-2008 3,1 0,8 -0,3 0,4 1,1 0,1 1,1
2009-2018
Senda Central 2,0 1,1 -0,1 0,1 0,6 -0,4 0,8
Senda Superior 2,3 1,1 -0,1 0,1 0,6 -0,3 0,9
Senda Inferior 1,8 1,1 -0,1 0,1 0,5 -0,4 0,6

Font: Elaboraci6 propia

Senda Central AY/H AK/Y A Capital Huma A PTF
1981-1992 3,06 0,63 0,18 2,26
1993-2008 0,76 0,71 0,14 -0,09
2009-2018 1,09 0,34 0,08 0,66
Senda Superior AY/H AK/Y A Capital Huma A PTF
1981-1992 3,06 0,63 0,18 2,26
1993-2008 0,72 0,71 0,14 -0,13
2009-2018 1,12 0,44 0,13 0,55
Senda Inferior AY/H AK/Y A Capital Huma A PTF
1981-1992 3,06 0,63 0,18 2,26
1993-2008 0,78 0,71 0,11 -0,04
2009-2018 1,08 0,16 0,07 0,85

Font: Elaboraci6 propia

Realitzades aquestes primeres valoracions, s’ha de preguntar pel factor
que ha sigut, i sera, determinant en el creixement de la productivitat



potencial, detallant-se les contribucions del capital huma, el capital-
output i la PTF, sobre la productivitat de la ma d’obra tant en la senda
central com en els casos de I'escenari superior i inferior.

De la taula 5 destaca per un costat que el capital huma manté al llarg
del periode d’estudi una contribucio positiva al creixement, encara que
aquesta sigui cada cop menor, i per I'altre, que el paper desenvolupat
pel capital-output caura significativament durant els proxims anys.
Aquest fet és consequiencia, fonamentalment, del retrocés que, fruit de
la crisi, experimentara I’'acumulaci6 del capital. Aquest procés es veura
influenciat pel redimensionament que s’espera en el sector immobiliari,
pero també es veuran les consequiencies de factors tals com el menor
creixement esperat dels principals socis comercials de I'’economia
catalana, un entorn menys favorable per accedir al financament o el
procés de despalanquejament a quée es veuran sotmesos diversos
agents privats durant els proxims anys.

Finalment, l'altra tendencia que s’infereix de la taula 5 es relaciona
amb les aportacions de la PTF, que arriben a una mitjana del 46,18%
durant el periode en questid. Encara més, la contribuci6é de la PTF al
creixement de la productivitat per hora s’intensificara durant els proxims
anys, a diferencia d’allo observat en el periode immediat anterior a
aquesta crisi (1993-2008). Aquest fet s’explica, en bona mesura, pel
procés de reestructuracio que observara I'economia catalana, amb una
caiguda intensa en la contribucio del factor treball al creixement.
D’aquesta manera, la redireccio de recursos cap a sectors i empreses
més productives com a consequencia de I’'ajust en parts importants de
I’estructura de I'economia catalana (immobiliari), portara com a
consequencia un increment en la contribucié de la productivitat com a
font de creixement.

Una analisi una mica més detallada de les contribucions dels diferents
components al creixement potencial del PIB es mostra, per al cas de
Catalunya, en el grafic 14, mentre que en el grafic 15 s’ofereixen
aquestes mateixes contribucions, any rere any, per a Espanya. De la
comparacio d’ambdos grafics es dedueix, en primer lloc, que tant
Catalunya com Espanya presenten una taxa de creixement potencial
mitja, al llarg del periode considerat, al voltant del 2,7%, al temps que
el seu perfil resulta ser molt similar. No obstant, els factors que han
contribuit al seu comportament presenten intensitats diferents en unaii
altra area. Aixi, mentre el progrés tecnologic ha arribat a tenir
contribucions negatives al creixement en el cas de Catalunya, no ho
ha fet mai en el cas d’Espanya.

En relacid amb la contribucio de la mitjana d’hores treballades, i encara
que tant a Espanya com a Catalunya aquesta ha estat sempre negativa,
cal mencionar en referencia a la seva quantia que, en general, ha sigut
major en el cas d’Espanya. Quelcom semblant pot dir-se de la ratio
capital-output i de les variables demografiques i del mercat de treball
que, en ambdues arees, han contribuit al creixement amb el mateix
signe al llarg del periode d’estudi. De la mateixa manera es comporta
el capital huma, amb contribucions positives encara que reduides,
perque en cap moment aquest factor contribueix al creixement en més
d’'un 10%, consequencia, potser, com assenyalen Fuente i Doménech
(2006b), d’'un problema de mesura en el seu nivell.

Finalment, entre el 2009 i el 2018 la PTF adquirira, com es manifesta a
Domenech (2008), el protagonisme demandat en el creixement
potencial, tant a Espanya com a Catalunya, amb una contribucié mitjana
anual per al periode del 32% en el cas de Catalunya i del 50% en el
d’Espanya.
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Com a conclusions essencials d’aquest treball cal assenyalar que, en
primer lloc, en comparacié amb el conjunt d’Espanya, Catalunya sembla
ocupar posicions de capcalera, la qual cosa es dedueix pel seu alt
nivell de benestar. Aquest fet no es presenta de manera aillada ates
que altres variables semblen mostrar el mateix. Entre elles destaca la
taxa d’activitat, variable que després del retrocés dels anys 70 sembla
haver recuperat posicions col-locant-se fins i tot per davant d’'USA i de
la Zona Euro.

Quant als resultats de I’exercici de projeccio, cal dir en primer lloc que,
en absencia de reformes estructurals, i fruit de la caiguda de la inversio
i el reajustament del sector immobiliari, les taxes de creixement potencial
dels proxims anys seran més baixes que les presentades al llarg dels
anys 801 90. | en segon lloc, que la major incertesa sobre el creixement
futur provindra de I’evoluciot de les variables demografiques i del mercat
de treball, en que s’observa un cert estancament, fet que, unit al seu
creixement limitat en el llarg termini, fan que la productivitat de la ma
d’obra adquireixi un paper protagonista en el creixement economic futur.
Tant és aixi que del creixement mitja anual previst per al periode 2009-
2018 (2,05% en I’escenari base) s’estima que quasi I'1,10% procedira
de la productivitat de la ma d’obra.

La rellevancia de la productivitat de la ma d’obra radicara
fonamentalment en el progrés tecnologic, que previsiblement recuperara
el signe positiu amb que habitualment ha participat aquest factor en el
creixement de Catalunya. No obstant, encara estem lluny d’aconseguir
que les seves contribucions al creixement assoleixin valors propers als
mostrats pels Estats Units, pel que es fa precis implementar amb
urgencia mesures encaminades a reduir el gap tecnologic amb els liders
mundials. Crear un entorn economic estable, competitiu i favorable a
la inversio i la innovacio empresarial, i aplicar politiques que no només
augmentin la despesa en [+D+i, sind que ho facin d’'una manera eficient,
millorant I'organitzacié empresarial, son, com ja posaren de manifest
Roger, Varga i Veld (2008) aixi com Gual, Jodar i Ruiz (2006), mesures
necessaries.

A més a més, i per millorar la productivitat de la ma d’obra, és possible
actuar sobre el capital huma, i no només sobre la quantitat d’anys de
formacio, sind també, com recull Doménech (2008), sobre la seva
qualitat. Aquestes Ultimes mesures soén, fins i tot, més importants que
les primeres, ja que en actuar directament sobre el progrés tecnologic
contribuiran en major mesura al creixement economic.

Si bé la inversit i la productivitat de la ma d’obra, especialment la PTF,
son les variables que hauran d’apareixer en les agendes politiques
dels proxims anys, també és possible impulsar la recuperacio del
creixement potencial amb reformes estructurals sobre el mercat del
treball que el dotin de flexibilitat i dinamisme. Potenciar la mobilitat
geografica i funcional dels treballadors, reduir I'elevada temporalitat,
millorar I'eficiencia dels Serveis Publics d’Ocupacio, i potenciar les
politiques actives que actuin d’'una manera més directa sobre I'atur
son algunes de les mesures a tenir en compte.

Totes aquestes consideracions suggereixen que, encara que Catalunya
€s una economia en general ben posicionada, tant quan es compara
amb la resta de Comunitats Autonomes espanyoles com quan es fa
amb les principals potencies mundials, és possible impulsar el
creixement amb mesures adequades sobre la inversio, el mercat de



treball i la productivitat de la ma d’obra. En aquest sentit, accelerar
I’adopcio de les reformes estructurals necessaries marcaria les bases
per al creixement economic sostenible a llarg termini.
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A les dues darreres publicacions del Situacio Catalunya s’ha fet una
detallada analisi economica de les provincies de Tarragona i Girona.
La rellevancia de I'analisi provincial de Catalunya s’ha posat de manifest
a la llum de la marcada heterogeneitat economica evidenciada en
aquestes publicacions. En la conjuntura actual, caracteritzada per un
menor deteriorament de I'activitat a Espanya que I'experimentat a
principis de I’exercici economic, i una recuperacio global en marxa, tot
i que encara amb una incertesa elevada, es fa més latent la importancia
de I'analisi provincial. La sortida de la crisi es postergara fins a finals
del 2010 a Espanya, i molt probablement, com es posa de manifest a
I'Ultim Siftuacion Esparna, s’observara una marcada heterogeneitat
regional durant aquest procés.! Les diferencies estructurals entre les
diferents provincies catalanes, juntament amb I'evolucio diferencial dels
indicadors de conjuntura, son, per tant, un element important a tenir en
consideracio per determinar I'evolucié a curt i mitja termini tant de les
economies provincials com de I'economia catalana en el seu conjunt.
En aquesta publicacio presentem 'analisi economica de la provincia
de Lleida.

La provincia de Lleida, amb gairebé 425.000 habitants en 2008,
representa el 7,9% i el 0,9% de la poblacidé catalana i espanyola,
respectivament. El pes de la poblacio6 lleidatana respecte a Catalunya
i Espanya es va incrementar només de forma moderada en els darrers
anys a causa d’un creixement demografic en linia amb el promig de
Catalunya i del conjunt d’Espanya fins a finals de 2003. Des de llavors,
la provincia ha experimentat un creixement de la seva poblacio superior
al registrat a Catalunya i a Espanya com a consequencia dels intensos
fluxos migratoris. En aquest sentit, el creixement de la poblacio
estrangera durant el periode 1997-2007 explica el 93,3% del creixement
demografic lleidata, davant el 80,8% de Catalunyai el 73,3% d’Espanya.
Aquest Ultim increment poblacional, no obstant, no ha estat suficient
per alterar de forma significativa el pes de la poblacio lleidatana a
Catalunya i a Espanya.

Quant al Producte Interior Brut (PIB), el pes de I'economia lleidatana
en relacio tant amb Catalunya com amb Espanya s’ha mantingut
relativament constant, amb una lleugera tendencia a la baixa. Durant
el 2006, ultim any amb dades disponibles per a la provincia, 'economia
de Lleida representava I'1,1% del PIB espanyoli el 5,7% del PIB catala.
En conjunt, aquestes tendencies indiquen que el nivell de benestar
relatiu de la provincia ha disminuit en els darrers anys, situant-se per
sota del terme mitja catala, tot i que per sobre dels nivells observats en
el conjunt d’Espanya. Aixi Lleida tenia en 2006 un PIB per capita de
25.840 euros, davant els 26.291 euros de terme mitja de Catalunya i
els 22.290 euros d’Espanya.

Com és propi d’'una economia desenvolupada, el sector amb major
pes en l'estructura productiva de la provincia de Lleida és el sector
serveis, que suposa el 64% del Valor Afegit Brut (VAB). Per ordre de

' Veure detalls a “La heterogeneidad regional ante la crisis economica”,
Situacion Espaha de novembre de 2009: http://serviciodeestudios.bbva.com/KETD/fbin/mult/
0911_situacionespana_tcm346-204668.pdf?ts=5112009
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PIB (%) (2000-2006)

A Espanya

1,1%

A Catalunya

5,8%

Poblaci6 (%) (2003-2008)

0,9%

7,7%

Ocupacio (%) (2003-2008)

1,0%

5,6%

Exportacions (%) (2003-2008)

0,6%

2,3%

Sector Turistic (%) (2003-2008)

Durant tot 'any
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Durant la temporada d’hivern
Viatgers
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Sector de la Construccio (%)

Construcci6 (2000-2006)
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Visats d’Edificis (2003-2008)
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magnitud, segueixen les activitats industrials (14%), la construccio
(12%), I'agricultura (9%) i, finalment la produccio d’energia (0,8%), que
en el cas de Lleida és basicament hidraulica. En comparaci6 amb
I'estructura productiva del conjunt de Catalunya, la provincia de Lleida
esta relativament més especialitzada en activitats agraries, constructives
i de serveis de no mercat.

Pel costat de I'agricultura, cal destacar que, segons dades de I'ltim Cens
Agrari de Catalunya (1999), el 30% de les explotacions agricoles catalanes,
i el 40% de la superficie llaurada, es troben a la provincia de Lleida. En el
cas del regadiu, la provincia concentra el 34% de les explotacions i el
59% de la superficie conreada. En la ramaderia, la concentracio és encara
més gran, i I'economia lleidatana concentra el 48% dels caps de bestiar
porci de Catalunya. A continuacio, per importancia relativa, segueixen els
caps de bestiar avicola (45%), ovi (41%), bovi (40%) i, finalment, capri
(27%). Amb tot, convé remarcar que l’elevada productivitat de les
explotacions lleidatanes, sobretot en cultius de regadiu i de ramaderia
intensiva permet que aquesta produccio es gestioni amb només un 32%
de la ma d’obra ocupada al sector a Catalunya.

Malgrat les marcades diferencies inicials, I’estructura productiva
lleidatana ha experimentat en els anys més recents un procés
d’acostament cap a I'estructura mitjana de I'economia catalana. Aixi,
entre el 1996 i el 2006 els diferencials en la participacio sectorial en el
VAB s’han reduit en més de sis punts percentuals en el sector industrial
i energetic, gairebé quatre en I'agricultura i al voltant de tres punts en
la construccio.

Encara que el pes de la construccio s’ha reduit, la seva importancia a
Lleida continua sent superior que a la resta de Catalunya. Aixo és
consequencia, principalment, de la importancia de les activitats
d’edificacié d’habitatge. Aixi, el pes dels visats d’habitatge sobre el total
catala i nacional ha estat superior a la importancia economica de la
provincia (9,8% i 1,3%, respectivament). El que implica que, en termes
relatius, Lleida es troba potencialment més exposada al cicle immobiliari
que d’altres provincies, tant per I'increment de la taxa d’adquisicié de
segona residencia durant el boom immobiliari, com per I'acceleracid
relativa del creixement de la poblacido des de principis del 2004. El
nombre d’habitatges adquirits des del 2006 per no residents a la
provincia, per exemple, representa el 23,4% de les transaccions
immobiliaries lleidatanes, en oposicio al 15,0% i del 13,1% de mitjana
a Espanya i a Catalunya.

En coherencia amb la major exposicio relativa al cicle immobiliari, el
procés d’ajustament de la provincia esta sent una mica més pronunciat
que el registrat a Catalunya durant els darrers dos anys. Pel costat de
la demanda, les compravendes d’habitatge, tant nou com usat, s’han
contret des de mitjans del 2008 a taxes interanuals més elevades que
les registrades a Catalunya i a Espanya. Aixi, la retallada observada a
Lleida fins el segon trimestre de 2009 és del 32,8% en taxa interanual,
davant el -16,5% de Catalunya i el -28,1% d’Espanya. Des de la
perspectiva de I'oferta, el grafic adjunt mostra que el mercat immobiliari,
tant a nivell regional com nacional, va comencar a donar signes clars
de debilitat a mitjans del 2007, un any més tard que la demanda. En el
cas de la provincia de Lleida, no obstant, s’observa ja una intensa
desacceleracio des del tercer trimestre del 2006. Fins I'agost del 2009,
els visats d’obra nova iniciada en la provincia van caure en suma mobil
anualitzada un 71,6%, per sobre de la caiguda registrada a la resta de
Catalunya (-65,4%) i del terme mitja nacional (-61,4%).



En relacio als preus de I’habitatge, la desacceleracio a la provincia de
Lleida segueix en general un comportament similar al registrat a
Catalunya i a Espanya. Des de finals del 2008, no obstant, els preus
de I'habitatge en la provincia han vingut caient a taxes lleugerament
més moderades que les observades a Catalunya i a Espanya, tot i que
amb un perfil més negatiu, que apunta a una evolucio en el mitja termini
novament en linia amb la del conjunt de Catalunya. En aquest sentit,
les Ultimes dades disponibles, les relatives al tercer trimestre de I'any,
mostren a Lleida una reduccio del 8,8% en taxa interanual, davant del
-8,5% registrat a Catalunya i el -8,0% a Espanya. Encara que, com
s’ha esmentat anteriorment, la contraccio en el volum de transaccions
immobiliaries és major a Lleida.

Finalment, i quant a la licitaci6 publica, I'economia lleidatana representa,
respectivament, el 6,3% i I'1,0% del total de Catalunya i Espanya. A
diferencia del que succeeix amb els visats d’habitatge, aquests darrers
percentatges estan relativament en linia amb la importancia economica
de la provincia.

La localitzacio geografica de Lleida, amb una amplia extensio al Pirineu
catala, fa d’aquesta provincia un enclavament de primer ordre per al
turisme rural i d’hivern. D’acord amb la importancia tant del nombre de
viatgers com de les pernoctacions en establiments hotelers, el pes relatiu
del sector turistic a la provincia de Lleida es correspon, en general,
amb la importancia economica de la provincia. En terme mitja, durant
el periode 2003-2008, Lleida registra, respectivament, el 6,2% i el 0,8%
del total de les pernoctacions hoteleres de Catalunya i Espanya. El pes
relatiu d’aquest sector durant la temporada d’hivern és, pero, molt més
elevat que el pes economic de la provincia. Aixi Lleida registra I'11,9%
i I'1,4% de les pernoctacions hoteleres de Catalunya i Espanya entre
els mesos de desembre i mar¢ del mateix periode de referencia. A
mes, I’exposicio relativa de I'economia lleidatana a I’evolucio del cicle
turistic t&€ un component estacional diferencial respecte al cas de les
economies catalana i espanyola (veure el grafic adjunt), essent
particularment dependent tant de les condicions climatiques durant
I’hivern com de I'afluencia del turisme d’origen nacional, que entre el
2003 i el 2008 suposa, en terme mitja, el 86,8% de les pernoctacions
totals de la provincia, davant el 36,5% de la resta de Catalunya i el
43,5% d’Espanya.

Espanya

Taxa d’Activitat Taxa d’Ocupacié Taxa d’Atur
1978 51,2% 47,6% 6,9%
1988 50,8% 41,0% 19,2%
1998 52,0% 42,3% 18,6%
2008 59,8% 53,0% 17,7%

Catalunya

Taxa d’Activitat Taxa d’Ocupacié Taxa d’Atur
1978 53,1% 49,9% 6,1%
1988 53,8% 43,8% 18,6%
1998 56,1% 48,0% 14,4%
2008 63,2% 57,5% 16,0%

Lleida

Taxa d’Activitat Taxa d’Ocupacid Taxa d’Atur
1978 52,7% 51,6% 2,2%
1988 49,7% 47,2% 5,1%
1998 52,6% 48,3% 8,1%
2008 60,9% 57,0% 10,9%
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Des de gener del 2008 s’observa clarament una desacceleracio en el
nombre de pernoctacions en hotels, que s’intensifica a partir de juliol
del 2008, quan es registren ja taxes de creixement negatives. Tot i que
a partir del primer trimestre del 2009 es venia observant una
desacceleracio en el ritme de contraccio de les pernoctacions hoteleres,
continuen existint simptomes clars de debilitament del sector turistic.
Aixi, el nombre de pernoctacions hoteleres en la provincia es redui un
7,1%, en taxa interanual, davant la caiguda del -2,5% registrada a la
resta de Catalunya i del -5,3% a Espanya.

Des d’una perspectiva de llarg termini, Lleida ha mantingut taxes
d’activitat en linia amb la mitjana d’Espanya, fet que suposa tenir un
diferencial negatiu respecte de la resta de Catalunya. D’altra banda,
en la major part dels darrers trenta anys el diferencial de la seva taxa
d’ocupacio respecte a la de Catalunya i Espanya ha estat positiu. Aixo
ultim implica que la taxa d’atur de Lleida s’ha mantingut la major part
de les tres Ultimes decades per sota de les mitjanes nacional i catalana
(veure la taula adjunta). Aquests resultats son consequencia, al menys
en part, de les diferencies en I'especialitzacid productiva de Lleida
respecte a Catalunya, que incentiven moviments de la poblacio activa
cap als centres d’activitat industrial més dinamics de la regi6. Aixi, la
poblacio activa de la provincia ha crescut durant les Gltimes tres decades
a un ritme mig anual de I'1,0%, inferior a I'1,3% de mitjana a Catalunya
i a Espanya. L'especialitzacié productiva de Lleida també es reflecteix
en el comportament una mica més estacional de la seva taxa d’atur
que en la resta d’Espanya.

En linia amb el deteriorament de I’entorn economic tant a nivell
internacional com nacional, la taxa d’atur de la provincia de Lleida s’ha
incrementat de forma significativa durant els darrers dos anys. La
destruccid d’ocupaci6 ha estat similar a I'observada en les economies
catalana i espanyola, situant la taxa d’atur al voltant del 13,1% de la
poblacib activa en el tercer trimestre de 2009, al voltant de tres punts
per sota del terme mitja catala (16,0%), i a gairebé cinc punts de
distancia de la mitjana espanyola (17,9%). L’adversa evolucid
conjuntural també s’ha reflectit en la creacidé d’ocupaci6. EI nombre
d’afiliacions a la Seguretat Social ha vingut registrant creixements
negatius des de mitjans del 2008, observant-se, en aquest sentit,
caigudes a Lleida molt en linia amb les registrades fins a principis del
2009 a la resta de Catalunya i al conjunt d’Espanya. Des de febrer del
2009, no obstant, 'economia lleidatana ha vingut experimentant una
contraccid menys intensa en el nombre d’afiliacions a la Seguretat
Social. En aquest sentit, les Ultimes dades disponibles, relatives a
setembre, mostren aqui una reduccio del 4,7% en taxa interanual,
respecte del -6,6% catala i el -5,5% espanyol.

Amb tot, el comportament actual del mercat laboral a Lleida resulta
coherent amb el desenvolupament de la seva activitat economica,
caracteritzada per una especialitzacio productiva esbiaixada cap a les
activitats agricoles, i de forma decreixent cap a la construccio
residencial. Com s’explica en els seguents apartats, les exportacions
lleidatanes, amb un pes important de la branca d’alimentacio, s’han
comportat durant el 2009 relativament millor que les exportacions
catalanes i espanyoles. Aixo ha facilitat que I'afiliacio provincial a la
Seguretat Social no s’hagi contret al mateix ritme que la catalana i
espanyola. D’altra banda, I'ajustament més pronunciat de les activitats
d’edificacio i compravenda d’habitatge permet suposar que la major
part de I'ajustament de I'ocupacio en construcciod de la provincia s’ha
produit ja, limitant, en part, la destruccio d’ocupacio6 total a curt i mig



termini. En particular, la reduccio avangada i més profunda fins ara del
numero de visats d’obra i d’iniciacions d’habitatge, implica que el nUmero
d’habitatges en construccio s’ha hagut de reduir també en major mesura,
avancant, per tant, I'ajustament de I'ocupacio.

L’adversa situacio conjuntural per la qual travessen les economies
espanyola, catalanailleidatana es reflecteix en la desfavorable evolucid
dels indicadors d’activitat i despesa. Des de mitjans del 2007 aquests
indicadors registren una forta desacceleracio, posant en evidencia
I’'ajornament de les decisions de consum i inversio per part dels agents
privats (llars i empreses). Segons les xifres de la Direccido General de
Transit (DGT), les matriculacions de turismes de la provincia de Lleida
van caure en el quart trimestre del 2008 un 45,9% en termes interanuals,
per sobre dels nivells registrats a Catalunya (-43,2%) i a Espanya
(45,0%). Des d’aleshores el ritme de contracci6 de les matriculacions
ha mostrat en les tres arees una evoluci6 menys negativa com a
conseqiencia dels estimuls del Plan 2000E sobre les vendes
d’automobils i la baixada dels tipus d’interes sobre el credit al consum
en el conjunt de I'area euro. Aixi, les matriculacions de turismes de la
provincia van créixer durant el tercer trimestre de 2009 un 1,3% en
taxa interanual, davant de I'1,9% de Catalunya i del -0,7% del conjunt
d’Espanya.

El pes de les exportacions lleidatanes respecte a Catalunyaia Espanya
s’ha incrementat de forma molt reduida durant I'Ultima decada. En el
2008, les exportacions de la provincia representaren respectivament
el 2,6% i el 0,7% de les exportacions espanyoles i catalanes, essent
aquestes participacions molt inferiors a la importancia economica de la
provincia. En la conjuntura actual, no obstant, el comportament del
sector exportador de 'economia de Lleida ha estat lleugerament millor
que el de les economies catalana i espanyola. En particular, i tot i que
amb un marcat perfil de desacceleracio, les exportacions lleidatanes
es van contreure en el primer semestre del 2009 un -11,1% en termes
interanuals, percentatge inferior al -22,7% catala i del -20,8% espanyol.

En general, I'evoluciod del sector exportador de I'economia provincial,
tant a curt termini com a llarg termini, és consistent amb les diferencies
en I'estructura productiva de 'economia lleidatana respecte a Catalunya
i Espanya. El relatiu millor comportament de les exportacions de la
provincia en la conjuntura actual, aixi com el seu reduit pes en les
exportacions catalanes i espanyoles a llarg termini, son consequencia
de I'elevat pes de la branca d’alimentacié en I'estructura exportadora
de Lleida (al voltant del 65,0%), notoriament per sobre del terme mig
catala i nacional (9,9% i 16,6%, respectivament), i en linia amb la
importancia relativa de les activitats agroalimentaries en I'estructura
productiva de la provincia. Aixo s’explica pel menor impacte que, en
general, tenen les fluctuacions del cicle economic sobre el consum
dels béns produits per aquest sector.

Finalment, tenint en compte que Franca, Alemanya, Italia, Portugal i
Regne Unit sbn la destinacio d’aproximadament el 60% de les
exportacions de Lleida, i que es preveu que I'evoluci6 menys adversa
es mantingui durant el proper any, és d’esperar que el sector exportador
de la provincia, amb taxes de creixement lleugerament per sobre de
les actualment observades, pugui ser un element de suport per a
I’economia lleidatana durant el 2010.
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L’Enquesta d’Activitat Economica BBVA? de I'economia catalana permet
realitzar una desagregacio territorial per provincies de les respostes
recollides en la mateixa. La informacio d’aquestes enquestes trimestrals
permet obtenir una visi6 molt aproximada de la situaci6 economica,
tant de Catalunya en el seu conjunt com d’alguna de les seves provincies
per separat, podent-se utilitzar, per tant, com a termometre del clima
economic de la regi6 i permetent, al mateix temps, aproximar la senda
de creixement del PIB catala.

En el cas de la provincia de Lleida, tant la serie de respostes a la
pregunta sobre activitat economica en el trimestre en curs com la
d’expectatives empresarials per al trimestre seguient, mostren un clara
contraccidé de I'economia lleidatana respecte al terme mig historic,
reflectint, en particular, I'intens procés d’ajustament en la provincia.
Les Ultimes dades de I'enquesta, no obstant, apunten a un deteriorament
menys pronunciat de 'economia en els mesos més recents, aixi com a
unes expectatives empresarials relativament més favorables per als
proxims mesos, que, en conjunt, semblen evidenciar una millora de la
conjuntura economica. D’altra banda, si es compara I'evolucié de
I'Indicador BBVA de Lleida amb el corresponent al conjunt de Catalunya,
s’observa un ajustament d’'una magnitud relativament similar en les
dues economies, encara que lleugerament més primerenc a la provincia
de Lleida.

Amb tot, els resultats de I'enquesta semblen consistents amb la major
exposicid de la provincia a la construccio residencial i, en particular,
amb I'ajustament més intens del mercat immobiliari. Aixi, la informacio
que ens subministra I'enquesta quant als diferents sectors d’activitat
coincideix amb els indicadors de conjuntura disponibles per a la
provincia: una contraccid6 més pronunciada en l'activitat de la
construccio, després de la qual s’estabilitza la tendencia en nivells molt
inferiors respecte al terme mig historic; un descens menys pronunciat,
tot i que amb una tendencia encara baixa, en els serveis
(fonamentalment el turisme); i, finalment, un comportament relativament
menys negatiu de la industria en els periodes més recents, que en el
cas de I'’economia lleidatana es correspon en bona part amb I’evoluci6d
de la indUstria agroalimentaria.

2 Veure annex metodologic publicat a Situacio Catalunya, Gener 2009.
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