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Entorn economic

L’economia mundial viu una fase de debil creixement. Les darreres
previsions de I'FMI del mes d’octubre d’enguany apunten per al 2016
un creixement del PIB a escala mundial (del 3,1 %), que sera el més
baix despres de I'enfonsament de I’economia el 2009. De fet, el
creixement economic dels darrers anys no ha recuperat el dinamisme
anterior a la crisi, i les dades previstes per al 2016 denoten un nou
debilitament, encara que feble. Les expectatives per al 2017 presenten
una lleu millora que situara el creixement mundial en un 3,4 %.

Les economies emergents i en desenvolupament sén les que en relacié
amb els anys anteriors a la crisi experimenten una moderacié més gran
del seu creixement, sobretot per I'abast de la recessié a Russia i al
Brasil, les fortes desacceleracions a les economies més grans de I'Africa
subsahariana (Nigéria, Sudafrica i Angola), i I'impacte de la reduccio
del preu de les matéries primeres. Malgrat aix0, el conjunt d’aquestes
economies continua liderant el creixement mundial: el 2015 amb un
creixement del 4 %, i amb unes previsions del 4,2 % el 2016 i del 4,6 %
el 2017, amb la India i la Xina al capdavant.
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De fet, I'alentiment que experimenta I’economia mundial el 2016 recau
en exclusiva en les economies desenvolupades, atés que enguany el seu
creixement es desaccelera 5 decimes respecte a I'obtingut el 2015, que
va ser del 2,1 %. D’aquesta manera, segons les darreres previsions de
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I'FMI, el PIB d’aquestes economies s'incrementara el 2016 tan sols un
1,6 %, i el 2017 un 1,8 %. El canvi més pronunciat I'experimenten els
Estats Units, on el 2016 la dinamica del PIB (prevista en un 1,6 %) és
un punt percentual inferior a la del 2015, tot i que S’espera un nou
impuls el 2017, fins a un 2,2 %. La forta revisio a la baixa de les
previsions de creixement dels Estats Units el 2016 és deguda sobretot
al mal comportament de la inversio i del sector exterior, malgrat la
fortalesa del mercat de treball. La pérdua de creixement durant el
2016, és una de les principals raons de I'ajornament de la pujada de
tipus d’interés anunciada per la Reserva Federal. A la zona euro,
I'alentiment de I’economia enguany ha estat menor (de 3 decimes, fins
aun 1,7 %), pero es preveu que aquesta dinamica continuara a la baixa
el 2017 (1,5 %). Aquestes previsions de la zona euro de I'FMI,
coincideixen amb les que ha fet la Comissié Europea el novembre.

Previsions de I'economia internacional
(% de variaci6 interanual)

PIB 2015 2016 (p) 2017 (p)
Economia mundial 3,2 31 3,4
Economies avancades 2,1 1,6 1,8

Economies emergents

i en desenwolupament 40 42 46
Zona euro 2,0 1,7 1,5
Estats Units 2,6 1,6 2,2
Japé 0,5 0,5 0,6
Xina 6,9 6,6 6,2
india 7,6 7,6 7,6
Russia -3,7 -0,8 1,1
Brasil -3,8 -3,3 0,5
E\:;Irzrenr)g mundial de béns i seneis 2.6 2.3 3.8
Preu del petroli (en dolars EUA) -47,2 -15,4 17,9
(p) Previso.

Font: FMI (octubre del 2016).

D’altra banda, el fragil creixement de I'economia mundial, no esta
tampoc lliure de riscos a la baixa. Un dels que esta més present és la
pérdua de dinamisme del comer¢ mundial, que s’alenteix el 2016 fins i
tot més que I'economia (es preveu que el comer¢ mundial creixi un
2,3%, és a dir 8 decimes menys que el PIB). Des del 2012 el comerg
mundial esta creixent a un ritme de tan sols la meitat del que
acostumava a créixer les dues decades anteriors. No obstant aixo, per
al 2017 s’esperen uns resultats meés positius (del 3,8 %). S’han allunyat
els temors, molt presents a principis d’any, sobre la capacitat
d’adaptacié de I'economia xinesa, la qual cosa mostra unes
perspectives mes favorables. En general, els riscos financers han
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amainat a curt termini, si bé subsisteixen les dificultats que fan
necessari seguint apostant per una politica monetaria acomodaticia, al
mateix temps que el sistema bancari (en especial a I'ambit europeu)
pateix un deteriorament de les rendibilitats pels baixos tipus d’intereés,
nivells encara elevats de morositat i el baix creixement economic.

Els riscos derivats dels conflictes bel-lics al mén continuen estan
presents.

A la zona euro, malgrat els esforgos que esta fent el Banc Central
Europeu, I'economia evoluciona molt pausadament, i les expectatives
en vistes al 2017 s’han deteriorat. Aquest menor creixement esperat el
2017 s'imputa en part a I'impacte advers del Brexit, en un context
emmarcat per les dificultats que afronta el projecte europeu, cada cop
MEs necessitat de Nous consensos.

Previsions del PIB dels paisos de la zona euro
(% de variacio interanual del PIB)

2015 2016 (p) 2017 (p)
Estonia 1,4 1,1 2,3
Finlandia 0,2 0,8 0,8
Eslovaquia 3,8 3,4 3,2
Luxemburg 3,5 3,6 3,8
Alemanya 1,7 1,9 1,5
Beélgica 15 1,2 1,3
Austria 1,0 1,5 1,6
Malta 6,2 4,1 3,7
Paisos Baixos 2,0 1,7 1,7
Eslovénia 2,3 2,2 2,6
Franca 1,3 1,3 1,4
Xipre 1,7 2,8 2,5
ltalia 0,7 0,7 0,9
Espanya 3,2 3,2 2,3
Irlanda 26,3 4,1 3,6
Portugal 1,6 0,9 1,2
Grécia -0,2 -0,3 2,7
Letonia 2,7 1,9 2,8
Lituania 1,8 2,0 2,7
Zona euro 2,0 1,7 1,5
Unié Europea 2,2 1,8 1,6

(p) Previsio.

Font: Comissi6 Europea (novembre del 2016).

Tot i la debilitat que caracteritza I'economia de la zona euro, hi ha
algunes excepcions, com Irlanda i Espanya, a més d’altres economies
més petites com ara Malta, Luxemburg i Eslovaquia, totes elles amb
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creixement per sobre del 3 % el 2016. Tanmateix, les economies meés
potents tenen una dinamica molt més feble. A Alemanya es preveu un
creixement de I'1,9 % el 2016, que baixara a I'1,5 % el 2017. A Franca,
no es preveuen canvis al debil creixement del 2015 (de I'1,3 %), que es
mantindra el 2016 i millorara només finsa I'1,4 % el 2017. A Italia, la
situacié és encara més decebedora, amb unes previsions del 0,7 % el
2016 i del 0,9 % el 2017.

D’aquesta manera, es pot observar una divergéncia notable en el
comportament ciclic dels paisos que formen part de la zona euro, tot i
gque comparteixen factors favorables al creixement, com ara els baixos
preus del petroli, uns tipus de canvi de I'’euro competitiu, mesures
extraordinaries de politica monetaria, i tipus d’interes molt baixos.
L’economia espanyola es troba entre el grup d’economies de la zona
euro amb uns millors resultats el 2015 i també pel que fa a les
previsions del 2016 i 2017, en part gracies a les millores de
competitivitat guanyades per la devaluacio salarial que, sumades a uns
tipus de canvi de I'’euro favorables han incentivat I'exportaci, pero
també pergue els baixos tipus d’interés i dels preus del petroli han
potenciat la recuperacio de la demanda interna que havia quedat molt
debilitada des del comencament de la crisi.

Escenari macroeconomic de I'economia espanyola

2015 2016 (p) 2017 (p)

PIB pm % de variacié real 3,2 2,9 2,3
Demanda interna Aportacio al creixement 3,3 3,2 2,5
Despesa en consum de les llars % de variacio real 2,9 3,3 2,6
Despesa en consum de les administracions o
— % de variacio real 2,0 1,0 0,9
publiques
Formaci6 bruta de capital fixe % de variacio real 6,0 5,4 4,2
Saldo exterior Aportaci6 al creixement -0,1 -0,3 -0,2
Exportacions de béns i serveis % de variacio real 4,9 54 57
Importacions de béns i serveis % de variacio real 5,6 7,0 6,7
Llocs de treball creats % de variacio 3,0 2,7 2,2
Taxa d'atur estimat (EPA) % aturats / poblacio activa 22,1 19,7 17,8
(p) Previsio.

1 En termes equivalents a temps complet.
Font: Gowvern espanyol. Ministeri d'Economia i Competitivitat (juliol del 2016).

Les previsions oficials de 'economia espanyola daten de finals de
juliol, i no s’han revisat d’enca llavors a causa del dilatat periode
d’interinitat viscut, fins a la formacio del nou govern. Tot apunta, pero,
gue les previsions oficials actuals (del 2,9 % per al 2016) es revisaran
properament a I'alca a la vista de la marxa de I'’economia. Aquests
resultats més favorables d’enguany queden palesos en altres
previsions, com ara les del Banc d’Espanya del mes de setembre (3,2),
de I'FMI del mes d’octubre (3,1 %) i de la Comissié Europea del mes de
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novembre (3,2 %). L’oscil-lacié de previsions disponibles per al 2017 és
menor: un 2,2 % I’FMI, i un 2,3 % tant el govern, el Banc d’Espanya i la
Comissio Europea.

Previsions de I'economia espanyola
(% de variacié interanual)

2015 2016 (p) 2017 (p)
Ministeri d'Economia i Competitivitat
(juliol del 2016) 3.2 2,9 2,3
Banc d'Espanya (setembre 2016) 3,2 3,2 2,3
FMI (octubre del 2016) 3,2 3,1 2,2
Comissi6 Europea (novembre del 2016) 3,2 3,2 2,3

Font: INE, Ministeri d'Economia i Competitivitat, Banc d'Espanya, FMI i Comissié Europea.
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Previsions de I'economia
catalana

El marc macroecondomic de Catalunya s’inscriu en un entorn d’evolucié
feble de I'economia mundial, i encara més de I'economia europea. La
desacceleracio experimentada pel comer¢ internacional no propicia
tampoc el creixement. Malgrat aixo, Catalunya esta obtenint uns
registres molt positius en els mercats exteriors. Aixo explica els
notables creixements que experimenta I’economia catalana el 2015, i
gue també mostren les dades més recents, que donen base a unes
previsions de creixement del 3,4 % el 2016. EI 2017 la dinamica
economica es preveu que es desaccelerara fins a un 2,7 %, si bé dins
d’uns registres positius i forca per sobre de la mitjana de la zona euro.
En relacié amb les previsions anteriors realitzades el mes de maig
d’enguany, les previsions del 2016 que ara es presenten son mes
elevades (abans eren del 2,9 % i ara del 3,4 %), mentre que en el cas del
2017 no han canviat ja que es continua preveient un creixement del
2,7%.

En efecte, el comportament economic del 2016 esta sent més positiu
del previst inicialment, de manera que tot apunta que es mantindra el
mateix ritme de creixement obtingut el 2015. Les previsions del 2017
recullen un cert esgotament de diversos factors externs que han
incentivat el creixement dels dos darrers anys: el cicle baixista del preu
del petroli es comenca a revertir (de fet 'FMI preveu un alca el 2017) i
la politica monetaria esta esgotant el seu recorregut a la baixa. D’altra
banda, I'evolucio de la cotitzacié de I'euro, fins ara molt positiva, és
més incerta, si bé la pujada de tipus als EUA podria continuar
reforcant aquesta tendéncia.

Dins d’aquest marc de referéncia, els diferents components del quadre
macroeconomic de Catalunya presenten les seglients linies de
comportament:

La demanda interna, en les previsions del 2016 mostra una moderacio
gue s’accentua encara més el 2017: d’'una aportacié al creixement del
PIB de 3,5 punts percentuals el 2015, passa a 3 punts el 2016 ia 2,2
punts el 2017. El canvi fonamental té lloc en la despesa en consum de
les llars, que modera notablement el seu creixement: d’'un 3,6 % el
2015,aun 3,4%el 2016 i aun 2,3 % el 2017. Amb I'impacte de la crisi,
el consum privat va experimentar una forta contraccio, i fins al 2014 no
es va comengar a reactivar. El fort creixement que encara presenten les
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Previsions macroeconomiques de Catalunya

2015 2016 (p) 2017 (p)

PIB pm % de variacio real 3,4 3,4 2,7
PIB pm Milions d'euros 214.927 223.150 232.083
Demanda interna Aportacié al creixement 3,5 3,0 2,2
Despesa en consum de les llars % de variacio real 3,6 3,4 2,3
Despesa en consum de les administracions o
% de variaci6 real 3,3 1,2 1,3
publiques®
Formacié bruta de capital® % de variacio real 5,7 5,3 4,1
Saldo exterior Aportaci6 al creixement -0,1 0,4 0,5
Saldo amb l'estranger Aportaci6 al creixement -0,5 0,0 0,4
Exportacions de béns i seneis % de variacio real 4,8 5,5 4,9
Importacions de béns i serveis % de variacio real 7,3 6,4 4,6
Saldo amb la resta d'Espanya Aportacié al creixement 0,4 0,3 0,1
Llocs de treball creats® Milers 71,6 91,4 69,0
Llocs de treball creats® % de variacio 2,4 3,0 2,2
Taxa d'atur estimat (EPA) % aturats / poblaci6 activa 18,6 16,0 14,4
(p) Previsio.

! Inclou la despesa en consum de les institucions sense finalitat lucrativa al servei de les llars.
ZInclou la variacié d'existéncies.

3 En termes equivalents a temps complet.

Font: Generalitat de Catalunya. Departament de la Vicepresidéncia i d'Economia i Hisenda

previsions del consum privat el 2016 i, en menor mesura, el 2017 se
situen dins d’'una tonica de recuperacié dels valors anteriors previs a
I'inici de la crisi. La millora de les rendes familiars derivades de
I'augment de I'ocupacio, el baix nivell dels preus de consum, I'impuls
del credit al consum, son alguns dels factors que recolzen aquesta
dinamica. Al mateix temps, els baixos tipus d’interes han alliberat
recursos de la carrega financera del deute de les llars, i han permeés que
el sector privat aprofites la bonanca per desendeutar-se, pero tot i aixo
tant les llars com les empreses mantenen encara una ratio
d’endeutament elevada.

La despesa en consum de les administracions publiques va caure
notablement a Catalunya entre els anys 2011 a 2013 i, tot just es va
mantenir estable el 2014. Cal recordar que aquestes dades de consum
incorporen els diferents nivells d’administracié que operen a
Catalunya. EIl 2015 va ser el primer any després del 2010 en que es va
produir un creixement de la despesa corrent publica. Les previsions del
2016 i 2017, preveuen una continuitat en la recuperacio del consum de
les administracions publiques pero a un ritme més moderat, de I'1,2 % i
de I'1,3 %, respectivament, tot tenint en compte les restriccions de
deficit que limiten la despesa.

9 Previsions Macroeconomiques Novembre de 2016 Generalitat de Catalurya
Departament de la Vicepresidéncia
i d’Economia i Hisenda



En el cas de la formacio bruta de capital, les expectatives continuen
sent bones. Es preveu que el creixement del 2016 se situien un 5,3 % i
el del 2017 en un 4,1 %, donant continuitat a la recuperacio que mostra
la inversio d’enca el 2014. La fortalesa de I'economia, la relaxacio de les
condicions d’acceés al credit i els baixos tipus d’interés estan donant
ales a la inversio, per bé que I'impuls experimentat per la inversié en
béns d’equipament durant el 2014 i el 2015 es va moderant, i és la
inversié en construccié la que agafa més forga.

Pel que fa a la demanda externa, les previsions apunten que les
exportacions de béns i de serveis continuaran dins de la dinamica
positiva que caracteritza I’economia catalana els darrers anys; aixo
comportara un creixement del 5,5 % el 2016 i del 4,9 % el 2017. Els
resultats disponibles dels dos primers trimestres de la comptabilitat
trimestral del 2016 recolzen les previsions positives de les exportacions
d’enguany. Per al 2017, tot i que es preveu una millora del comerg
mundial, les previsions actuals de les exportacions catalanes
assumeixen una moderacio del creixement, després dels forts
creixements acumulats els darrers anys. D’altra banda, es preveu que la
moderacio de la demanda interna es traslladara també a les
importacions, que alentiran el seu creixement des d’'un 6,4 % el 2016 a
un 4,6 % el 2017. Amb aquestes taxes de variacié, I'aportacio del saldo
d’intercanvis amb I'estranger el 2016 sera neutre (el 2015 va restar 5
décimes al PIB), per recuperar una aportacio positiva de 5 décimes el
2017. Finalment, el quadre macroeconomic contempla que els
intercanvis comercials amb la resta de I'Estat tinguin una aportacio
positiva de 0,3 punts percentuals el 2016 (una décima menys que el
2015) i que aquesta aportacio continur a la baixa el 2017 fins a 0,1
punts, una dinamica que esta relacionada amb la moderacio esperada
de la demanda interna a escala estatal.

En I'ambit laboral, el 2016 es preveu un creixement de I'ocupacio a
temps complert del 3 %, cosa que es tradueix en una creacio neta de
91.400 de llocs de treball també valorats a temps complet. En vistes al
2017, la moderacio del creixement del PIB comportara també una
moderacio en el ritme de creixement de I'ocupacié, que se situara en
un 2,2 %. La taxa d’atur associada a aquestes previsions situen la taxa
mitjana d’atur en un 16 % el 2016 i en un 14,4 % el 2017.
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