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02 DE LA INDUSTRIA MANUFACTURERA ESPANYOLA
Diversos factors, tant interns (activacio lenta
del programa NGEU) com externs (encariment dels costos
energeétics i escassetat de subministraments), han restat
vigor a la reactivacié de I'economia, quan, al comengament
d’enguany, es preveien taxes de creixement del PIB properes
al 6,0%.

SOBRE LA INDUSTRIA: QUINS SECTORS AFECTA MES?
En aquest article, tractem de coneixer I'impacte concret
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Repassem el passat, el present i el futur de les
cadenes de valor, en un moment en qué les restriccions per

la pandemia i les disrupcions en els subministraments les
han posat d’actualitat.

de I'encariment energétic sobre la industria manufacturera,
analitzant quins subsectors es veuen més afectats i en quina
mesura estan exposats a pressions més sostingudes sobre els
preus de I'energia.

LA INDUSTRIA FARMACEUTICA, SECTOR
2 5 CLAU EN LECONOMIA ESPANYOLA

En els 25 ultims anys, el sector ha guanyat una
enorme rellevancia i s’ha convertit en un motor important

de les exportacions espanyoles i de la inversio privada en
R+D.

«Cada revolucio industrial comporta
una revolucio de lI'aprenentatge.»
ALEXANDER DE CROO
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LENTORN GLOBAL LIMITA LA REACTIVACIO
DE LA INDUSTRIA ESPANYOLA
El sector manufacturer va mantenir un to de recuperacio progressiva

el 2021, pero I'escenari del 2022 ve marcat per la guerra a Ucraina >
QUINES INDUSTRIES ES VAN

COMPORTAR MILLORI PITJOR EL 2021?
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COM SERAN LES CADENES DEVALOR GLOBALS DESPRES DE LA PANDEMIA?
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Resum executiu

La industria espanyola, davant
un entorn més complex

El sector manufacturer va mantenir un to de recuperacio
progressiva el 2021, durant el qual I'activitat va créixer
per damunt del 8%, la facturacio va repuntar el 16% i les
exportacions van augmentar gairebé el 20%. Malgrat
que, de cara als propers mesos, les expectatives eren de
recuperacio progressiva, I'esclat de la guerra a Ucraina
ha intensificat alguns dels llastos que ja va patir el sector
el 2021: repunt en el preu de les primeres materies, enca-
riment de I'energia i problemes de subministraments en
determinades industries. Cal destacar que la situacio és
forca heterogénia dins la industria, de manera que una
analisi en profunditat ens permet avaluar com uns sec-
tors estarien més exposats que uns altres a aquests fac-
tors externs. Al costat positiu, la recuperacié de la de-
manda de béns finals, I'esfor¢ per reposar inventaris, la
moderacié de la crisi sanitaria i la dinamitzacié dels pro-
jectes relacionats amb el programa NGEU permetran
compensar parcialment els llastos externs.

Tenint en compte el fort impacte sobre I'activitat, posem
el focus de I'analisi, d'una banda, en el xoc energeétici, de
I'altra, en els problemes en les cadenes globals d'oferta.
En primer lloc, al llarg dels ultims mesos, I'extraordinari
increment dels preus del gas natural, del petroli i de
I'energia eléctrica repercuteix sobre la factura energeética
del conjunt d'agents econdmics. En aquest informe,
tractem de coneixer I'impacte concret de I'encariment
energeétic sobre la industria manufacturera, que és la
que, de manera destacada, consumeix més energia
eléctrica en I'economia espanyola. Mitjancant una anali-
si de les taules input-output, analitzem quins son els sub-
sectors en qué la factura energeética és més rellevant en
la seva estructura de costos i diferenciem quins sectors
estan més exposats i es veuen més afectats per la situa-
ci6 actual dels preus de I'energia.

En segon lloc, la COVID-19 i, més recentment, el conflicte
a Ucraina han posat de manifest els problemes en les
cadenes globals d'oferta arran d'importants xocs asime-
trics a nivell mundial. La por al desproveiment de pro-
ductes de primera necessitat o per combatre la pande-
mia, en les primeres etapes de la crisi sanitaria, i els
problemes de subministrament de determinades entra-
des, després de la forta reactivacio del cicle economic al
llarg del 2021, han tornat a posar sobre la taula el debat
sobre les conseqtiéncies i els beneficis de la globalitza-
cié. En aquest informe, es repassen el passat, el present
i el futur de les cadenes de valor globals.

Finalment, fem un monografic sobre la industria farma-
céutica espanyola, un sector clau i estratégic de la nos-
tra economia, tal com s’ha posat de manifest durant la
pandémia. En les ultimes décades, el sector ha guanyat
una enorme rellevancia, gracies al seu paper com a
motor exportador i al fet que, en els Ultims anys, ha
concentrat la major part de I'esforg en inversid privada
en R+D del conjunt de la industria manufacturera al
nostre pais. Malgrat aix0, la comparativa amb altres
paisos europeus suggereix que la seva capacitat pro-
ductiva té marge de millora, i, de fet, la tendéncia del
sector és favorable per als proxims anys, en una indus-
tria extremadament competitiva i amb una gran capa-
citat de generar ocupacié de qualitat.



H Industria manufacturera

Recuperacié per sota dels nivells prepandémia

L'entorn global limita

la reactivacio de

la indUstria manufacturera
espanyola

Leconomia espanyola va créixer el 5,0% el 2021, un registre elevat en
termes historics, tot i que lleugerament per sota del que s’esperava,
tenint en compte que, al comencament d’enguany, es preveien
taxes de creixement del PIB més proximes al 6,0%. Diversos factors,
tant interns com externs, han restat vigor a aquesta reactivacio de
I'economia. Entre els interns, destaca una activacié del programa
NGEU una mica més lenta del que es preveia, que s’ha traduit en
una recuperacié modesta de la inversio. Entre els factors externs,
destaquen lI'encariment dels costos energetics i els problemes en les
cadenes globals de subministraments, tots dos agreujats de manera
significativa per la guerra a Ucraina.

El sector manufacturer va mantenir un to de recuperacié progressiva el
2021, pero els seus indicadors d’activitat es mantenen per sota dels nivells
prepandemia

En aquest context general de reactivacié gradual al llarg de I'any 2021, el sector
manufacturer ha mantingut una tendéncia molt similar a la de I'economia: el VAB de
la industria manufacturera va augmentar el 6% el 2021 (per damunt de la mitjana de
I'economia), una xifra elevada, toti que insuficient per compensar laforta caiguda que es
va produir el 2020 (el -12,1%). Levolucié trimestral del VAB reflecteix que la reactivacié
del sector va patir una aturada en la primera meitat de I’'any passat (va arribar a caure
el 3,56%), perjudicat per tres raons: (i) 'augment dels preus de les primeres materies;
(ii) I'encariment de la factura energeética, i, sobretot, (iii) els problemes en les cadenes
de subministraments.

El balang de tots els indicadors d’activitat disponibles per al sector ha estat positiu el
2021: la produccio va créixer una mica més del 8%, I'afiliacié es va incrementar I'1,3%,
la xifra de negocis va repuntar el 16% (acumulat fins al novembre) i les exportacions
van augmentar gairebé el 20%. No obstant aixo, aquesta millora el 2021 és, de nou,
insuficient, ja que només la xifra de negocis i les exportacions se situen clarament per
damunt dels registres prepandémics (vegeu el seglient grafic), tot i que, en gran part,
ho fan gracies a un «efecte preu».

2 CaixaBank Research
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Indicadors d’activitat
del sector manufacturer
Variacio interanual

PIB real vs.VAB del sector manufacturer
index (100 = 2019)
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Nota: (*) Afiliats no afectats per ERTO.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE, del MISSM i de DataComex.

L'encariment de les primeres materies pressiona la industria

La forta reactivacié del cicle global al llarg de la primera meitat del 2021 i la feblesa
relativa del dolar, a més de I'efecte derivat dels problemes de subministrament pel costat
de l'oferta, van provocar un encariment generalitzat de les primeres matéries i, en
particular, dels metalls industrials i de les matéries energétiques, més relacionats amb el
cicle economic global.

Pel que fa als metalls, les cotitzacions de I'alumini (el +55% entre el gener i I'octubre, fins
a maxims des del 2008), del coure (el +34% entre el gener i el juny, marcant maxims
historics) i del niquel (el +21% entre el gener i el setembre), entre d’altres, es van disparar
durant una gran part del 2021, segons la Borsa de Metalls de Londres (LME, per les sigles
en angles)." Pel que fa als preus energetics, el 2021, el petroli va augmentar el 76%; el gas
natural, el 340%, i, per extensio, el preu de I'electricitat va créixer el 370%.

Lesclat de la guerra a Ucraina ha provocat que tant els metalls com les primeres matéries
energetiques reprenguin la senda alcista, ja que Russia és un productor i un exportador
dominant en petroli (és el segon major productor mundial) i en gas natural (proveeix el
40% del gas que consumeix la UE).? També és un productor rellevant en el cas de metalls
clau per a la industria manufacturera, com I'alumini (exporta una mica més del 10% del
total mundial) i el niquel (el 28%), la cotitzacié dels quals es va disparar el 200% en les
setmanes posteriors al comengament de la guerra. Es tracta de metalls molt polivalents,
que s'utilitzen com inputs en multitud d’industries. Per tant, el fort repunt dels seus preus
comportara un increment substancial dels costos de produccié de la industria
manufacturera.

(1) La Borsa de Metalls
de Londres és la referen-
cia europea i, de fet, el
major mercat del mén en
opcions i en contractes a
futur per als metalls no
ferrosos. L'index LMEX,
referéncia genérica per

al mercat dels metalls
industrials, va augmentar
el 38% I'any 2021.

(2) Per a una analisi més
en profunditat de I'im-
pacte de I'augment sobre
la factura energética,
vegeu l'article «L'encari-
ment de I'energia i el seu
impacte sobre la indus-
tria manufacturera: quins
sectors afecta més?», en
aquest mateix Informe
Sectorial.
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Preu del contracte al comptat dels principals metalls industrials

Preu de I'alumini
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Preu del coure Preu del niquel
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades deThomson Reuters.

Els colls d’ampolla compliquen I'arribada

de subministraments clau per a la industria

Ldltima enquesta trimestral de la Comissido Europea per al sector industrial assenyala
I'escassetat de materials o d’equipament com el principal llast per a la produccié en els
ultims mesos. De fet, el 25% de les empreses industrials espanyoles esmenten que un factor
que limita la capacitat de produccié és I'escassetat de materials, quan, habitualment, només
entre el 2% i el 9% de les empreses assenyalen problemes d’aquest tipus.® Malgrat que el
volum d’empreses amb problemes d’escassetat de materials a Espanya és elevat, en altres
paisos del nostre entorn, els problemes s6n més intensos. En concret, el 54% de les empreses

industrials de la zona de I'euro van reportar aquest tipus de dificultats, i, a Alemanya, aquest
registre es va disparar fins al 89%.

4 CaixaBank Research

(3) Per a una analisi més
detallada de I'impacte
dels problemes sobre les
cadenes de subministra-
ments i de com aquest
impacte esta afectant el
sector industrial espan-
yol i europeu, vegeu el
Focus «Cadenes de sub-
ministraments: les dis-
rupcions no refermen»,
a l'Informe Mensual del
febrer del 2022.
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Entre les empreses industrials que més pateixen I'escassetat de materials, la industria de
I'automocid destaca de forma apreciable, a causa dels grans retards en I'enviament de
peces metal-liques i de I'escassetat de semiconductors. A Espanya, el 65% de les empreses
de lI'automoci6 van reportar problemes d’escassetat, i no sembla que la tendéncia dels
ultims mesos indiqui que estiguin remetent (fa tres mesos eren el 55%).Tot i que I'automocid
és la branca d’activitat que pateix més els colls d’'ampolla globals, n"hi ha moltes altres que
també presenten problemes d’escassetat, tal com s’observa a la taula seguent.

Empreses de la industria manufacturera que reporten
que lI'escassetat de materials limita la seva produccio
% d’empreses

30

Dadade | 3ultims
1T 2022 mesos

25 A Industria de I'automocio 65%
Reparacio i instal-lacié de maquinaria 58%
20 Fabricacio de material eléctric 55%
Fabricacio de productes informatics 53%
15 Fabricacio de productes metal-lics 43%
Industria del paper 39%
10 Industria del ciment
Arts grafiques *t +4
5 Industria quimica = 4
i Fabricacié de maquinaria = ++
0 Fabricacio de productes plastics +¥ 4
§ § 'é g § g £ g g g g g E g g § § g Material de transport (no auto) 14% ¥ +4
8 & § 8§ & 8§ & 84 8§ 8§ &« 88§« Q| Industria textil 1% ++ =
Rang historic* — Registre trimestral Industria fustera 1% A4
Metal-largia 9% =

Fabricaciéo de mobles

Industria de I'alimentacio

Fabricacio farmacéutica

Refinatge de petroli

Notes: (*) Valors compresos entre el percentil 5i 95 de la série historica entre el 1T 1995 i el 4T 2020.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de la Comissio Europea.

Com ha estat el comportament relatiu dels sectors manufacturers?

Atés que la industria manufacturera esta composta per subsectors molt diferents entre si,
I'alca en els preus de les primeres materies i els colls d'ampolla que han tingut lloc al llarg
del 2021 han afectat de manera molt desigual les diferents activitats industrials. Per tractar
de comprendre aquestes diferéncies i per situar la posicié i la tendéncia de cada subsector,
recorrem a l'indicador de produccid industrial, que reflecteix I'activitat real de cada industria,
sense tenir en compte I'important efecte preu que s’esta observant en la facturacio i en les
exportacions arran dels repunts de preus industrials generats pels propis colls d'ampolla i
per les alces en els preus de I'energia.
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Mapa de calor de I'index de produccio industrial a les industries manufactureres

Variacio en relacio amb la mitjana del 2019
4T 2020 | 1T 2021 | 2T 2021 | 3T 2021 | 4T 2021 “

1T 2020 3T 2020

2T 2020

Industria de I'automocio -14% -6% 4% -14% -22% -22% -23% 10%
Material de transport (no auto) -16% -25% -17% -19% -20% -18% -16% -20% 3%

Industria d'arts grafiques 7% -37% -14% -14% -15% -14% -15% -10% 2%

Fabricants de productes metal-lics -8% -32% -8% -5% -7% -3% -5% -7% 10%
Refinatge de petroli -5% -24% -18% -16% -16% -14% -7% -6% 3%

Reparacio i instal-lacié de maquinaria -7% -25% -10% -10% -9% -7% -8% -4% 3%

Industria textil -11% - -10% -13% -14% -8% -6% -3% 4%

Metal-lurgia -6% -32% -14% -3% -3% 0% -2% -2% 4%

Fabricants de productes plastics -5% -31% 2% 6% 2% 1% 1% 0% 6%

Fabricacié de material eléctric 0% -20% 1% 4% 2% 6% 2% 0% 4%
Industria alimentaria -2% -1% -4% -4% -3% -1% 0% 1% 19%
Fabricants de prod. informatics 0% -15% 0% -5% -2% 4% -1% 3% 1%
Fabricants de mobles -12% - -6% -7% -5% -4% 1% 3% 3%
Fabricants de maquinaria -10% -23% -8% -8% -4% 3% 2% 4% 6%
Industria quimica -1% -11% 0% 3% 4% 5% 4% 4% 8%
Industria del paper 0% -9% -5% 0% 1% 3% 5% 5% 3%
Industria farmaceutica 4% 3% 1% -1% 9% 0% 8% 5%
Industria auxiliar de la construccio -7% -26% 0% 0% 2% 8% 9% 5%
Industria fustera -10% -29% -2% -4% -2% 5% 10% 2%
Conjunt de la inddstria manufacturera -7% ‘ -25% ‘ -6% ‘ -4% ‘ -5% ‘ -2% ‘ -3% ‘ -3%

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE.

La industria de I'automobil, la més afectada

pels problemes en les cadenes de subministraments

La péerdua de vigor de la industria manufacturera al llarg del 2021 es va concentrar de forma
clara en la industria de I'automobil, tal com s’observa a la taula anterior, on també s’aprecia
un gap important amb el nivell pre-COVID (el -23% en el 4T 2021), que s’ha anat agreujant
amb el pas dels mesos.

En aquest cas, es tracta d’'una indUstria que no ha parat de superar obstacles en els Ultims anys.
D’una banda, esta immersa en un canvi de model de negoci i productiu des de I'esclat del
diesel gate el 2015, al qual cal afegir la conscienciaci6 mediambiental creixent per part dels
consumidors i dels reguladors. De I'altra, la pandémia va estendre el teletreball i va reduir la
mobilitat de les persones, la qual cosa va moderar la necessitat de renovar I'automobil. A més
a més, la persistent incertesa reguladora i els dubtes sobre cap on es dirigeix el sector fan que
el potencial comprador d’'un automobil vacil-li davant quina mena de vehicle és més convenient
comprar en aquests moments. A tot aix0 s’uneixen ara els problemes de proveiment de
determinats components, sobretot per I'escassetat d'oferta de semiconductors, crucials per a
la produccio dels nous models de la industria automobilistica, la qual cosa ha acabat llastant la
produccid en determinats moments del 2021.

6 CaixaBank Research
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Produccio al sector manufacturer Indicadors d’activitat
index (100 = gener 2019) del sector de I'automobil
Variacié interanual
120% 15%
10%
100% 8,39
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Nota: (*) Afiliats no afectats per ERTO.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE, del MISSM i de DataComex.

Altres branques de la inddstria manufacturera també han mostrat un comportament (@ Elpreu dels productes
relativamentfeble en els Gltims mesos. Destaca el cas de la fabricacié de productes metal-lics ::’:ﬁ;i:?tziez;’ai:":;‘;’
(CNAE 25), on la produccio es troba encara el 7% per sota dels nivells pre-COVID, malgrat per r;ugment'reg:;t,at
la seva forta relacié amb el sector de la construccio, llastat, probablement, pel repunt en els en el preu del petroli.
preus dels metalls industrials (representen el 36% de la seva estructura de costos). Tampoc

han recuperat el nivell d'activitat previ a la pandémia la metal-lirgia (llastada també pel

repunt dels seus costos), la téxtil (a causa d'una recuperacio del consum més feble del que

s’esperava), el refinatge de petroli (la demanda no es recupera tan rapidament a causa del

fort increment dels preus)’ o les arts grafiques (perjudicades per I'augment del preu del

paper i per la menor demanda de I'activitat publicitaria).
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A I'extrem oposat hi ha una série de sectors que han recuperat els nivells anteriors a la crisi
i que permeten compensar una part de la feblesa de les industries anteriors. En aquest sentit,
destaquen de manera positiva les industries de I'alimentacio (impulsada pel canvi d'habits
arran de la pandémia), la industria auxiliar de la construccio (productora de ciment i d"altres
minerals no metal-lics) i la quimica (molt vinculada a I'impuls de la industria farmaceutica i
de I'alimentacid), entre d’altres. En linies generals, es tracta d’industries secundades per la
reactivacid del cicle i per les caracteristiques de I'escenari postconfinament dels ultims
mesos, pero també destaquen perqué pateixen menys els problemes en les cadenes de
subministraments.

Queé podem esperar per a la industria manufacturera el 2022? () Per a més detalls
Levolucié del sector manufacturer al llarg d’enguany esta subjecta a una enorme :‘a’:::r'l't“::f:n:‘:;i:"'
incertesa, ja que l'esclat del conflicte a Ucraina ha comportat un increment addicional i dels colls d'ampolla
dels problemes derivats de I'encariment de la factura energética, ha augmentat els costos  sobre I'economia es-
del sector i, potencialment, s’ha convertit en un factor que obstaculitza les cadenes  Panvola vegeu larticle

, s «Espanya 2022, un any
g lobals d'oferta. clau per consolidar la

recuperacion, al Dossier
de I'Informe Mensual del
desembre del 2021.

Comerg exterior de mercaderies a la industria manufacturera (2021)

Amb Russia Amb Ucraina
Milions d’euros i % sobre el total Saldo Export.

10 Inddstria de I’alimentacio 33.503 23.103 10.401 0,5%

11 Fabricacio de begudes 4.699 1.786 2913 0,6% 0,0% 0,4% 0,0%
12 Industria del tabac 167 1.493 -1.326 0,4% 0,0% 0,3% 0,0%
13 Industria textil 4.030 4.21 -181 0,4% 0,1% 0,1% 0,1%
14 Confeccio de peces de roba 13.350 15.951 -2.601 0,0% 0,3% 0,0%
15 Industria del cuir i del calcat 4.175 4.744 -570 1.1% 0,3% 0,1% 0,1%
16 Industria de la fusta i del suro 2.057 1.859 199 0,3% 1,5% 0,1%
17 Indastria del paper 5.059 4.687 372 0,6% 0,1% 0,1% 0,2%

18 Arts grafiques i rep. sup. gravats 8 10 -2 0,1%

19 Coqueries i refinatge de petroli 14.689 8.997 5.691 0,0% 23,5%

20 Industria quimica 31.703 34.417 -2.714 1,0% 0,8% 0,3% 0,1%
21 Fabricacié de prod. farmacéutics 12.825 18.413 -5.588 0,5% 0,0% 0,1% 0,0%
22 Fabricacié prod. cautxu i plastics 9.748 10.081 -332 1,3% 0,2% 0,2% 0,1%
23 Fabricacio6 altres prod. min. no met. 8.832 3.410 5.422 1,1% 0,5% 0,3% 0,2%
24 Metal-largia 21.182 17.843 3.338 0,1% 0,0% 1,1%
25 Fabricacié de productes metal-lics 9.668 7610 2.058 0,4% 0,1% 0,1% 0,1%
26 Fabricacio de prod. informatics 7619 23.637 -16.018 0,4% 0,0% 0,2% 0,0%
27 Fabricacié de material i equip. eléctric 13.281 16.381 -3.100 0,5% 0,0% 0,1% 0,1%
28 Fabricacio de maquinaria i equipament 17.046 21.046 -4.000 1,3% 0,0% 0,3% 0,0%
29 Fabricacié de vehicles de motor 46.910 35.000 11.910 0,5% 0,0% 0,2% 0,0%
30 Fab. d’altre material de transport 8.881 6.840 2.042 0,6% 0,0% 0,1% 0,1%
31 Fabricacio de mobles 2.332 3.178 -846 0,6% 0.2% 0,2% 0,4%
32 Altres industries manufactureres 4.138 8.582 -4.444 0,7% 0,0% 0,2% 0,0%
33 Rep. i instal-lacié de maq. i equipament 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 1,0%
TOTAL MANUFACTURES (10-33) 275.901 273.279 2.623 0,7% 1,1% 0,2% 0,3%

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de Duanes.
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Russia és el segon major productor de petroli del mén (responsable del 12,5% de les
exportacions mundials) i un dels principals productors de gas natural (el 6% del total), el
preu dels quals s’ha disparat arran de l'esclat del conflicte. A més a més, és un dels
principals exportadors d'alumini i, sobretot, de niquel. La industria espanyola no és una
gran exportadora a cap dels dos paisos en conflicte, perd les importacions si que sén
rellevants per a la industria del refinatge, per a algunes industries extractives, per a la
metal-lurgia i per a I'alimentacié (Ucraina i Russia concentren el 30% de les exportacions
de blat).

A més de les relacions comercials directes amb Russia i amb Ucraina, el paper destacat
de Russia als mercats de primeres matéries energetiques i metal-liques comporta una
pressio significativa sobre els preus, que afectara de forma apreciable les estructures de
costos d’algunes industries manufactureres espanyoles. Les indUstries més exposades a
aquest xoc pressionaran els preus de venda, la qual cosa comportara un menor
dinamisme de la demanda. Segons els nostres calculs, I'exposicié als preus dels inputs
metal-lics és considerablement superior a la dels preus de I'energia en la mitjana de la
industria manufacturera, tot i que, tal com s’observa al grafic segient, hi ha un bon
nombre de subsectors industrials amb una exposicido molt apreciable als dos consums.

Pes del consum d’energia i de la despesa en inputs metal-lics
% sobre la produccio a preus basics de cada industria

Consum de productes energétics Consum de metalls i de productes derivats

Indistria manufacturera Industria manufacturera

Industria auxiliar de la construccio Metal-lurgia
Refinatge de petroli Fabricants de productes metal-lics
Metal-lurgia Fabricacié de material elé

Industria quimica Fabricants de maquinaria

Industria del paper Indistria de I'automocio

Industria fustera Fabri de prod. inf

Fabricants de productes plastics Fabricants de mobles

Industria d'arts grafiques Material de transport (no auto)

Fabricants de mobles Fabricants de productes plastics 3%

Fabricaci6 de Industria d'arts grafiques 3%

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16% 0% 10% 20% 30% 40% 50%

Notes: La produccio a preus basics és un proxy dels ingressos bruts. Els productes energétics inclouen: subministrament
d’electricitat i gas manufacturat, carbo i productes derivats del petroli, sense petroli i gas natural no manufacturat. Els
metalls i productes derivats inclouen: minerals metal-lics, productes metal-lics basics i manufacturats, sense maquinaria.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE.
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En definitiva, de cara a enguany, tot fa pensar que la industria continuara molt condicio-
nada per I'encariment de diversos dels seus factors claus de produccié i per la incertesa
que comporta el conflicte a Ucraina. No obstant aixo, també cal destacar que el sector
continuara comptant amb una demanda relativament dinamica, gracies a la recuperacio
de la demanda de béns finals i a I'esfor¢ per reposar els inventaris, com ja s’ha observat
en els ultims mesos. A més a més, la moderacio de la crisi sanitaria i la dinamitzacié dels
projectes relacionats amb el programa NGEU permetran compensar parcialment els llas-
tos externs i ajudaran a consolidar unes bases de creixement més solides a llarg termini.°

Tot fa pensar que la industria continuara
molt condicionada per I'encariment

de diversos dels seus factors claus de
produccio i pel conflicte a Ucraina

10 CaixaBank Research

(6) La Politica Industrial
Espanya 2030
(Component XII de la
5a palanca tractora del
Pla de Recuperacio)
pretén impulsar la
modernitzacié i la
productivitat del sector
mitjancant la
digitalitzacio de la
cadena de valor,
I'impuls de la
productivitat, la
competitivitat i la
millora de I'eficiéncia
energeética dels sectors
estrategics claus en la
transicio ecologica i en
la transformacio digital.
En total, el Pla
Industrial mouria 6.107
milions d’euros, 3.782
milions dels quals se
sol-licitarien sota el
marc del Mecanisme
de Recuperacio i
Resiliéncia.
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Xoc energéetic mundial

'encariment de
I'energia i el seu impacte
sobre la industria
manufacturera: quins
sectors afecten més?

Lencariment dels preus energeétics al llarg del 2021, a consequiéncia de
la confluencia d'un intens repunt en la demanda global d’energia (a
causa de la reactivacio del cicle economic), i una certa feblesa de |'oferta
(a causa de problemes geopolitics i del canvi del model energetic cap
als combustibles no fossils) han provocat un xoc energétic mundial. El
2022, el context geopolitic afegeix pressid addicional sobre els preus
internacionals del gas i del petroli, la qual cosa podria incrementar
I'impacte, ja rellevant, de la factura energética sobre la industria
espanyola. En aquest article, tractem de coneixer I'impacte concret de
I'encariment energétic sobre la industria manufacturera, analitzant
quins subsectors es veuen més afectats i en quina mesura estan exposats
a pressions més sostingudes sobre els preus de I'energia.

La indastria manufacturera, gran consumidora d’energia

En primer lloc, hem de considerar com consumeixen energia els diferents sectors i agents de
I'economia espanyola. Lenquesta de fluxos fisics de I'energia proporciona informacié util
sobre el consum d’energia, desagregat per tipus d'energia i per sector d’activitat. En aquest
cas, s'analitza el consum d’energia eléctrica, de gas natural i de petroli, que sén els tres
productes que, en la conjuntura actual, estan experimentant els majors increments de preus.’
Tal com es reflecteix als grafics de la pagina seguent, el conjunt de la industria manufacturera
destaca per ser el principal consumidor d’energia d'aquestes tres fonts, ja que suma una mica
més de la meitat de I'energia total, molt per davant de les industries de subministrament
d’'energia, que consumeixen el 64% del gas natural consumit a Espanya per a la generacio
d'electricitat, i de les llars, consumidores del 26% de I'energia eléctrica. Altres sectors de gran
importancia en I'economia espanyola, com el canal HORECA, molt vinculat a un sector clau
com és el sector turistic, o el transport de mercaderies, gran consumidor de derivats del petroli,
queden molt lluny del consum energeétic de la industria manufacturera. Aixd ens ajuda a
comprovar que, efectivament, el consum energetic de la industria és molt elevat i que, per tant,
els preus de I'energia son claus per al seu desenvolupament.

(7) Segons I'index de
preus industrials (INE) del
febrer del 2022, el preu
del subministrament

de gas va créixer el

99% interanual; el de
productes de refinatge
de petroli, el 59%, i el

de subministrament
d'electricitat, el 62%.
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Consum energétic de petroli, de gas i d’electricitat Consum de la indastria manufacturera
de les empreses i de les llars en funcio del tipus d’energia
% sobre el consum energeétic total de les llars i de les empreses % sobre el consum energétic total de les llars i de les empreses
Construccio %
q G 80
Sector agricola 2% @,
Industria manufacturera

Serveis sense transport 4% ‘ 54%
|

Transport de viatgers
i de mercaderies 6%

#

Llars 11%
BV RN

A

N Petroli Gas Electricitat

Top 3 d'activitats industrials més consumidores
% sobre el consum total de la industria manufacturera

“7’ Petroli Gas Electricitat
Indstria do Refinories de gy, Refineriesde 4ol verarturgia  28%
subministrament p P ind. ali —
energétic 21% Ind. quimica 2% | Ind. quimica 249, Ind-alimentacio 4,0,
i begudes
Industria auxme_x!‘ 1% Industria auxm?!‘ 11% | Ind. quimica 1%
de la construccio de la construccio

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE.

El consum de les tres fonts d’energia —petroli, gas i electricitat- no és homogeni dins el
sector. Per exemple, pel que fa al petroli total consumit a la industria manufacturera, el 95%
recau sobre la propia industria de refinatge del petroli, que I'utilitza, principalment, com a
input en la seva produccio per generar derivats (dos tercos del seu consum és petroli cru).
Aquesta caracteristica no es dona a la resta dels sectors manufacturers, de manera que
I'exposicid de cada sector als preus de les tres utilities és molt diferent. Aixi es mostra al
grafic de la pagina segiient, on es pot observar que hi ha una gran variabilitat en el tipus
de productes energetics que consumeix cada industria, tot i que si que existeix una major
preséncia d'industries més intensives en consum d’energia eléctrica. També destaquen
algunes industries on es consumeixen més altres productes energetics, com és el cas de
la industria del plastic, amb un gran pes de I'energia térmica, o els casos de la industria
dels mobles, de la fustera i de la del paper, on destaca el consum de fusta amb finalitats
energeétiques (és a dir, la crema de residus de fusta) i productives.

Hi ha una gran variabilitat en el tipus de productes
energetics que consumeix cada industria, tot i que
si que hi ha una major presencia d’industries més
intensives en consum d’energia eléctrica

12 CaixaBank Research
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Consums energeétics a la industria manufacturera
en funcié del producte
% sobre el consum energétic total de cada industria

Fabricants de mobles

Refinatge de petroli

Industria alimentaria

Industria quimica

Industria auxiliar de la construccio

Industria farmaceéutica

Industria del paper

Industria fustera
F: de pl p
Metal-lurgia
Industria textil
F: de prodi etal-li

Material de transport (no auto)

Fabricants de maquinaria

Industria de I'automocio

Industria d'arts grafiques
Fab 6 de 1 aloct:
Fabri de prod. inf

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE.
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L'alca dels preus de I'energia pressiona els preus de produccio

L'ds intensiu de productes energétics ha deixat la industria manufacturera molt exposada
al xoc energeétic actual. Un dels principals efectes d’aquest xoc ha estat la translacio als
preus de la produccié industrial per part d’alguns subsectors que han mostrat una certa
capacitat per apujar els preus dels productes arran d’aquest augment dels seus costos.
Aixi, I'index de preus industrials (IPRI), que elabora mensualment I'INE, va registrar un
increment del 10% el 2021 en els preus de la industria manufacturera, la taxa més elevada
des del 1985. A més a més, les taxes interanuals van presentar una tendéncia clarament
alcista al llarg de I'any, en linia amb la intensificacié del xoc energétic en els mesos més
recents, i van tancar el desembre amb un avang del 15,5%. Cal assenyalar que aquest
repunt de preus industrials s’esta donant a escala global, de manera que no s’ha traduit en

una perdua preocupant o significativa de competitivitat internacional de la industria
espanyola.

El refinatge, la metal-lurgica

i la quimica han estat les industries
que han experimentat un major repunt
en els preus dels seus productes

No obstant aixo, per comprendre bé quin és l'impacte del xoc energétic sobre cada
industria, no n'hi ha prou amb saber quins tipus d’energia consumeixen. Cal també
analitzar el pes que té el consum d’energia dins la seva estructura de costos. Per analitzar
ho, utilitzem les taules d’origen-destinacio (taules input-output) que elabora I'INE, amb les
quals podem calcular quina porcié dels ingressos de cada industria es dedica a pagar els
consums intermedis d’energia, desagregats per branques industrials.®

14 CaixaBank Research

Les estadistiques de
les taules input-output
de I'INE corresponen a
I'any 2018. Per a aquesta
analisi, es consideren els
productes: coc i pro-
ductes del refinatge de
petroli, consum d’energia
eléctrica, vapor i aire
condicionat i consum de
gas manufacturat.
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La industria auxiliar de la construccio, la metal-lurgia, la fabricacio

de paper i el refinatge son els majors consumidors d’energia

Els resultats d’aquesta analisi apunten al fet que la despesa en inputs energétics
representa el 4,1% dels ingressos totals de la inddstria manufacturera (produccié a preus
de venda). A priori, aquesta xifra no evidenciaria que I'energia és un factor de produccio
que arrossega una part excessiva dels recursos del sector. No obstant aixo0, hi ha cinc
branques industrials (la quimica, la metal-lurgia, la petroliera, la paperera i I'auxiliar de la
construccio) que si que presenten una dependéncia de I'energia relativament elevada,
que va del 7,2% (la quimica) al 13,6% (la d’auxiliar de la construccio). Aquestes industries
més exposades van estar més pressionades per incrementar els preus de venda de la
seva produccio arran de les alces en els preus de I'energia viscudes el 2021, tal com es
pot observar al grafic de dispersid, on, si excloem el cas de la industria auxiliar de la
construccio, la correlacié positiva entre I'increment dels preus industrials i el pes del
consum energeétic és molt clara. En el cas concret de la industria auxiliar de la construccio
(fabricants de ciments i d’altres minerals no metal-lics), la gran exposicié a I'energia no
s’ha transmes als preus perqué una bona part de les vendes del sector es van efectuar
amb preus pactats al comengament del 2021, tot i que, de cara al 2022, I'increment de
preus de venda s’hauria de fer efectiu.

Pes del consum energétic

% sobre la producci6 a preus de venda dels preus industrials

Pes del consum energétic i increment

Material de transport (no auto)
70%
Fabricants de maquinaria
R Refinatge de petroli @ ,
Fabri de prod. inf it ,
60% 3
Industria de 'automoci6 s
Industria téxtil ’ R?=0,88
I~ o /
Indstria alimentaria _£ § 50% , 7
) Metal-luargia @
[2 de productt otal-li ®o
v 32 ’
£2
Industria farmaceutica @ c‘E) 40%
23
Fabricacié de as /
cE] / R?=0,46
Fabricants de mobles ; § 30% Industria quimi /‘
[T
L, e £ 7
Industria d'arts grafiques ?Efé ,,
; ast 53 /
Fabricants de productes plastics S § 20% /
Industria fustera - , @ Industria del paper
’ -
L P Industria fust
Industria quimica L,/ @ Indistria fustera
10% e
Industria del paper 9 @ ’
Metal-lirgia 8,5% . i’ Industria auxiliar de la construccié @
0%
Refinatge di li 9
efinatge de petroli 12,0% 0% 5% 10%

Industria auxiliar de la construccio

Totes les industries

Pes del consum energétic
(% sobre la produccié a preus de venda)

- = Sense la industria

auxiliar de la construccié

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE.
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Malgrat que aquest exercici és molt il-lustratiu, el context que estem vivint el 2022, amb les
pressions que genera la guerra a Ucraina sobre els preus de I'energia, ens empeny a fer un
pas més a |'hora d’entendre les pressions que podria patir cada sector industrial per
incrementar els preus, sacrificant una part de la demanda i buscant salvaguardar els seus
marges. Per agquest motiu, fem una analisi de la sensibilitat dels resultats economics del
sector a un increment dels preus del subministrament de gas, de I'electricitat i dels preus
del petroli a Espanya. Aixi, ja no solament tenim en compte el pes de I'energia en els
factors de produccid, sind també el pes que té en I'estructura de costos total, inclosa la
remuneracio dels assalariats. Per fer-ho, creuem els resultats de I'exposicié al consum
d’energia que hem extret amb anterioritat de les taules input-output amb les dades de
comptabilitat nacional de cada industria disponibles per a I'any 2019. Aix0 ens permet
analitzar com variaria I'excedent brut d'explotacié (EBE) de cada industria en un escenari
d'increment de costos, a causa de I'increment del de I'energia, en el cas hipoteétic que no
ajustessin els preus de venda.’ En concret, per a aquest exercici, assumim un increment
anual dels preus de I'energia del 50% en gas, en petroli i en electricitat, similar a I'observat
el 2021.°

Sensibilitat de I'excedent brut d’explotacié a un increment del 50% del preu

de I'energia, si els preus de venda es mantenen constants
Variacié de I'excedent brut d’explotacio

Fabricants de prod. informatics
Material de transport (no auto)
Industria textil

Fabricants de maquinaria
Industria farmacéutica

Fabricants de mobles

Industria de I'automocio

Industria alimentaria

Fabricants de productes metal-lics
Industria d'arts grafiques

Fabricacié de N

Fabricants de productes plastics
Total

Industria del paper

Industria fustera

Industria quimica

Metal-largia

Industria auxiliar de la construccié

Refinatgede et

0% -20% -40% -60%

Nota: S’aplica un increment dels preus del petroli, del gas i de I'electricitat del 50%, mantenint tota la resta constant (preus
de venda, produccid, cost de factors no energetics i salaris).
Font: CaixaBank Research.
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(9 L'excedent brut
d’explotaci6 és igual a

la produccio a preus de
mercat menys el total del
cost dels consums inter-
medis, de la remuneracio
dels assalariats i del
pagament net d'impos-
tos. Es pot prendre com
una aproximacio dels
beneficis del sector.

(10 Al final del 2021,
I'augment dels preus de
I'energia a Espanya va
ser del 60% del petroli
(Brent), del 47% i del
53% en els preus de
comercialitzacio del gas
i de Ielectricitat, respec-
tivament.



Informe Sectorial

Segons els nostres resultats, en I'escenari d'increment dels preus energétics definit, I'EBE de
la industria manufacturera cauria el 17% si no s’ajustessin els preus als preus de venda, la
qual cosa revela que la industria pateix una pressié evident dels preus de I'electricitat, del gas
i del petroli sobre els seus marges i, per tant, sobre els seus preus de venda.Tal com s’observa
al grafic de la pagina anterior, els sectors més exposats als preus de I'energia identificats
amb anterioritat també pateixen importants pressions sobre I'EBE. En aquest cas, la industria
més destacada és la del refinatge de petroli, que, si no transmet el xoc als preus de venda,
veuria com els marges passarien a ser negatius (caiguda de més del 100% de I'EBE), la qual
cosa indica la necessitat de la industria d'ajustar preus al maxim davant els canvis en els
preus del gas i del petroli, quelcom que, d'altra banda, és capac de fer gracies a la baixa
elasticitat de la seva demanda. A més de constatar que l'impacte mitja és elevat, una de les
conclusions clau d'aquesta analisi és que només un terg dels sectors industrials revela una
sensibilitat continguda dels seus beneficis a un enduriment dels preus energeétics, amb el cas
de la industria farmacéutica com a sector menys exposat als costos de I'energia.

Només un terc dels sectors industrials revela
una sensibilitat continguda dels seus beneficis
a un enduriment dels preus energetics

En balang, sembla clar assenyalar que la industria manufacturera esta apreciablement
exposada a increments en els preus de I'energia. Segons la nostra analisi, la industria
metal-lurgica, la quimica i el refinatge (el 12% de la produccié manufacturera a Espanya)
son industries molt exposades al xoc energetic, les quals, a més a més, aprofitant que
gaudeixen de demandes relativament inelastiques a curt i a mitja termini, son les que més
estan repercutint I'encariment de la factura energética actual en els preus de venda.

D’altra banda, hi ha un seguit d’industries on I'encariment dels productes energétics té un
gran impacte sobre els seus beneficis i que encara no han repercutit aquests costos més
elevats en els preus, perdo que esperem que ho facin al llarg d’enguany. Es tractaria de
sectors com la industria auxiliar de la construccié (de fet, és una reivindicacio freqlient del
sector), la fustera i la paperera. En aquest cas, aquests sectors representen entre el 20% i el
25% del total de I'activitat de la industria manufacturera.
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A I'extrem oposat, hi ha les industries en que el consum energetic sembla una mica
menor, com poden ser els casos de la fabricacio de productes electronics i informatics, de
la industria farmacéutica o de la industria téxtil, entre d’altres. En aquest cas, les pressions
sobre els preus de I'energia no haurien d’'impactar de manera directa sobre els preus de
venda d’aquestes industries, tot i que es pot esperar que hi hagi un cert efecte contagi, a
causa de I'encariment d'altres productes intermedis industrials que provinguin d'industries
més afectades pels preus de I'energia.

Exposicio al xoc energeétic

Pressio6 dels costos Pes del consum Creixement

energetics* d’energia** dels preus (des. 2021)

INDUSTRIES MOLT EXPOSADES, AMB FORTES PUJADES DE PREUS

a Refinatge de petroli Extrema

69 Metal-ltrgia Molt alta

A. Industria quimica Molt alta

INDUSTRIES EXPOSADES, AMB PREUS A LALCA

o — L ..
S Industria auxiliar de la construccio Molt alta .

@Q Industria del paper Alta

@ Industria fustera Alta

Fabricacio de productes plastics \IERE]

ﬁ Fabricacié de productes metal-lics Mitjana

[4k5 Fabricaci6 de material eléctric \IVERE]

7 Industria alimentaria Mitjana

INDUSTRIES POC EXPOSADES, AMB PREUS ESTABLES

IndUstria d'arts grafiques Moderada 2,5% 4%
@ Industria de I'automocié Moderada 1,2% 1%
C: Material de transport (no auto) Moderada 0,8% 4%
' Industria textil Baixa 1,8% 2%
@ Fabricacio de mobles Baixa 2,4% 3%
.ﬁ Industria farmaceutica Baixa 2,2% 1%
“By=  Fabricacié de maquinaria Baixa 0,8% 3%
@ Fabricacio de prod. informatics Baixa 1,0% 1%

Notes: (*) Pressid dels costos de I'energia: sensibilitat de I'excedent brut d’explotacio a un increment en els preus del
petroli, del gas i de I'electricitat. (**) Pes del consum d’energia: el pes del consum intermedi de petroli, de gas i d’electricitat
sobre els ingressos totals de cada industria (produccio a preus basics).

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE.
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Fluxos comercials i béns manufacturats

Cadenes de valor globals:
ahir, avui i dema

Les etiquetes Fet a Espanya, Fet als EUA |, fins i tot, Fet a la Xina cada
vegada tenen menys sentit en el nostre mon actual. D'enca que les
empreses van decidir trossejar els processos productius i traslladar-los a
altres paisos, segurament Fet al Mon representa millor la naturalesa de la
majoria dels béns manufacturats que consumim. Repassem el passat, el
present i el futur de les cadenes de valor globals, en un moment en que
les restriccions a la mobilitat provocades per la pandémia i les disrupcions
en els subministraments les han tornat a posar d'actualitat.

La creacio de les cadenes de valor globals

Enladécadadels noranta, es vainiciar una profunda optimitzacio dels processos productius
més enlla de les fronteres d’'un Unic pais. Les empreses van decidir trossejar aquests
processos i dur-los a terme en altres paisos —amb la finalitat d’aprofitar els avantatges
d’especialitzacio de cadascun d’ells- i van donar lloc a les conegudes cadenes de valor
globals (CVG). Diferents elements van promoure la creacié de les CVG, pero destaquen, en
primer lloc, els avangos en les tecnologies de la informacié i comunicacio (TIC), que van
permetre la perfecta coordinacio de les diferents baules de produccid. |, en segon lloc, la
disminucié dels costos comercials, afavorits pels importants tractats de lliure comerg
acordats en aquesta década" i per les millores en transport, en especial I'aeri.

De fet, les CVG van impulsar els fluxos de comerg internacional fins a valors impensables
unes decades enrere: les exportacions de béns i de serveis en percentatge del PIB van
passar de cotes properes al 18% a principis dels noranta a nivells proxims al 30% just abans
de la pandémia, i la rellevancia de les CVG en el total d’aquests fluxos comercials va passar
de nivells propers al 40% a una mica per damunt del 50% en aquest mateix periode de
temps (vegeu el grafic de la pagina segient)."

(11) E1 1994, es va tancar
la major ronda de ne-
gociacions comercials
multilaterals (Ronda de
I'Uruguai), de la qual van
formar part 123 paisos.
Aixi mateix, també el
1994, es va tancar el
Tractat de Lliure Comer¢
de ’Ameérica del Nord
(NAFTA, per les sigles en
angles). Els dos acords
van comportar una
reduccio substancial dels
aranzels a nivell mundial:
de nivells al voltant del
16% a principis dels
noranta al 5% actual
(segons les dades del
Banc Mundial, mitjanes
simples).

(12 Lavang de les CVG
va ser especialment
dinamic entre el 1990 i
principis dels 2000, just
abans de I'esclat de la
crisi financera global. De
llavors enca, sembla que
la rellevancia d’aquestes
cadenes en el comerg
s’ha estancat.
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La importancia de les cadenes de valor globals en els fluxos comercials
Quota en el comerg total (%)

55%

omMC: Crisi global
Ronda de I'Uruguai

50% /\/\

45%

o /\/\/
T

35%

30%

I e e e L e m e s B e e e e . s e e e o T B s e @ e e ML |
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Font: Banc Mundial («Trading for Development in the Age of Global Value Chains», 2020).

La pandémia: impacte present i plantejaments futurs sobre les CVG

La crisi de la COVID ha suscitat nombrosos dubtes sobre I'elevat grau de globalitzacio adquirit
i sobre la idoneitat de les CVG. En un primer moment, en paisos com Espanya, ens adonem
de I'elevada dependeéncia exterior (més enlla de les fronteres de la UE) de béns que, en aquell
moment, eren de primera necessitat.

En una segona fase, amb la forta reactivacio de lademanda esbiaixada cap a béns de caracter (3 Vegeu I'article «Colls
durador i amb les disrupcions en algunes fabriques pels efectes de la COVID," ens hem :Iil':::'l';n‘i‘:' ';‘ifl:;fne
trobat amb un problema d’escassetat de subministraments de caracter global que no haviem  pensual del desembre
viscut des de la seva creacio. |, en aquest mén de manufactures globals, la disrupcio enuna  del 2021.

de les baules de la cadena de produccié comporta pertorbacions importants en tot el procés.

Més severes com més llarga és la CVG (bullwhip effect).

Sens dubte, aquestes disrupcions comportaran un replantejament de les CVG. Tot i que
encara és aviat per conéixer els canvis que vindran, si que podem pensar en alguns
replantejaments estratégics que els gestors de les empreses perseguiran per augmentar la
robustesa de la cadena productiva.

En primer lloc, les cadenes, probablement, seran més curtes, per evitar I'efecte amplificador ~ (9Vegeu Financial Times,

de les disrupcions. Seran més redundants en els components clau. Es a dir, hi haura “_s“p':};tcfha'“sj“:t“_“’a'
. . ’ nies shirt from justin

alternatives a la produccié d'aquests components. En tercer lloc, es dotaran de noves e to fustin case,

tecnologies digitals que permetran una deteccid precog de les fallades en la cadena. |, en el desembre del 2021.

pla logistic, probablement, s‘incrementara la inversioé en existencies: del just in time al just in

case, com resava un article recent del Financial Times'* (vegeu el grafic de la pagina segiient).

Les cadenes de valor globals, probablement,
seran més curtes, per evitar I'efecte
amplificador de les disrupcions
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Possibles efectes de la COVID-19 sobre I'organitzacio
de les cadenes de valor globals (CVG)

OROR OO,

CVG més CVG més CVG dotades Augment de
curtes redundants en els de noves Ia inversio
per evitar I'efecte components clau tecnologies en existéncies en
amplificador de les (és a dir, amb alternatives per a una deteccio el pla logistic
disrupcions a la produccio d’aquests precog de les del justintime
components) fallades al justin case

Aixi i tot, cal tenir en compte que aquests possibles canvis estrategics, si es produeixen,  (5VegeuAntras,
poden ser més graduals i menys intensos del que es podria suposar després del xoc z::g:ﬁ:a‘::z: Global
pandémic. Un dels motius és 'augment de costos que comporta un canvi en aquesta e chains in the
direccid i la seva clara derivada en els preus que pagariem els consumidors. En un moén post-COVID-19 age»,
globalitzat, aixd podria representar una pérdua de competitivitat important en relacié amb  National Bureau of
la resta de paisos i/o d’empreses. Aixi mateix, tal com ho analitza el professor de Harvard fxﬂ;ﬁ?wp"’
Pol Antras, la configuracio de les CVG obliga les empreses a incorrer en uns elevats costos ' '
enfonsats, la qual cosa comporta una rigidesa elevada en els canvis estrategics de

produccio.™

En altres paraules, el xoc de la COVID comportara un canvi en el plantejament de la
configuracio de les noves CVG i segur que pot dur a un cert replantejament de les ja
existents. Per0, en aquest ultim cas, de forma menys radical i rapida del que alguns
auguren.
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El futur de les CVG: factors de més i de menys

A més de l'impacte de la pandémia, altres elements (en la seva gran majoria, noves
tecnologies) tenen la capacitat de reformar I'actual disposicié de les CVG, i d'aquests
elements, de manera precisa, volem parlar breument (vegeu la infografia d'aquesta pagina).'

Automatitzacio i impressié en 3D

Malgrat que I'automatitzacio és un procés que fa segles que esta en marxa, els robots actuals,
dotats amb intel-ligéncia artificial i amb un cost que ha disminuit de manera substancial en
les ultimes decades, son una revolucio en tota regla. La millora en la productivitat d’aquests
nous robots pot comportar el retorn, als paisos avancats, d'alguns dels processos
manufacturers que, en les tres Ultimes décades, havien enviat als emergents amb la finalitat
d'aprofitar els baixos costos laborals. En altres paraules, passariem d’una tendéncia
d’offshoring a una altra de reshoring, la qual cosa comportaria una certa reversio en la
globalitzacié de les cadenes de subministraments.

D’altra banda, la impressié en 3D és un tipus de tecnologia que podria comportar un
escurcamentdeles CVGi, deretruc, també un reshoringd’una partdeI'activitat manufacturera.
En efecte, amb aquesta tecnologia, no és necessari enviar els productes fisics, n'hi ha prou
amb disposar dels arxius per fabricar-los! Malgrat aix0, encara no hi ha una evidéncia clara
sobre aquest tema. De fet, un treball publicat pel Banc Mundial mostra un fort augment dels
fluxos comercials després de I'adopcio de la tecnologia 3D en la produccié d'audiofons,
quelcom que no esperariem amb un escurcament de les CVG."” Malgrat que es tracta d’'un
cas molt especific, ens mostra efectes interessants que cal considerar. En particular, el sector
dels audiofons va adoptar la impressié en 3D en gairebé totes les seves peces quan aquesta
va ser tecnologicament viable —fa uns 10 anys—, i, de llavors enga, els fluxos comercials
vinculats al sector han augmentat el 60%. El motiu principal de I'increment és que la impressid
en 3D ha comportat una reduccié enorme del cost de produccié dels audiofons i una millora
en termes de qualitat, la qual cosa ha afavorit un fort augment de la demanda del producte.
I, amb una major demanda, el comerg internacional d’audiofons s’ha intensificat.

Elements que poden canviar la disposicio actual
de les cadenes de valor globals (CVG)

RETRACCIO DE LES CVG

{ . 2

@ AUTOMATITZACIO ‘;;(/’;Eo TECNOLOGIES DIGITALS

NOUS SERVEIS

IMPULS A LES CVG

Gl N
COTXE ELECTRIC

@ GEOPOLITICA

ACCELERADOR DETENDENCIES: COVID-19 >>
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El cotxe eléctric

Un altre cas que també mereix una atencio especial és el dels cotxes eléctrics, que tenen el
potencial de canviar algunes de les CVG més rellevants (les del sector automobilistic) i de
reduir de manera considerable el comerg internacional. El motiu és que els classics cotxes
amb motor de combustié requereixen de multitud de peces i d’engranatges que se solen
fabricar en diferents paisos per aprofitar al maxim els avantatges competitius de cadascun
d'ells. De fet, el sector de I'automocid és responsable d'una part substancial dels fluxos
comercials de béns intermedis al mén. No obstant aixo0, el cotxe eléctric,amb una mecanica
molt més simple —amb moltes menys peces i que, a més a més, estan menys sotmeses al
desgast-, podria comportar una reduccié d'aquests fluxos intermedis classics i, en
consequeéncia, un canvi radical de la disposicié de les CVG automobilistiques.

D'altra banda, la produccié de bateries, peca clau en els nous vehicles eléctrics, també
marcara el futur de nombrosos fluxos comercials, que, en aquest cas, se centraran en
primeres materies com el liti, el niquel o el cobalt.

Tecnologies digitals i emergéncia de nous serveis

Levolucié constant de les TIC, gracies al 5G o a la tecnologia blockchain, continuara
reduint els costos logistics i, de retruc, afavorira els fluxos comercials de béns i de serveis
i la participacio en les CVG. Aixi, per exemple, el 5G donara suport al desenvolupament
de l'internet de les coses (en anglés, Internet of Things), que permetra el rastreig dels
enviaments de forma més rapida i segura en el cas dels béns i la millora de les connexions
en els intercanvis de serveis. Aixi mateix, el blockchain té el potencial de facilitar
enormement els pagaments internacionals.

D’altra banda, aquestes tecnologies digitals afavoriran I'aparicié de nous productes, en
especial serveis, els quals es podrien organitzar de forma descentralitzada per diferents
paisos i conformar noves CVG a imatge i semblanca de les cadenes ja establertes per a la
produccié de manufactures.
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La historia ens recorda que el desenvolupament
tecnologic i el comerg internacional no sén
elements independents del que succeeix

en I'ambit geopolitic

Geopolitica

Finalment, cal no oblidar que la geopolitica ha jugat sempre un paper essencial en el
comerg¢ internacional. En aquest sentit, la politica nord-americana de desacoblament de
la Xina, en especial en I'ambit tecnologic, pot ser un canvi molt rellevant en el comerg
mundial i en I'ordenacié de les CVG del sector tecnologic en especial. Més encara, perquée
es tracta d’'un distanciament en qué els EUA no estan sols. Aixi, per exemple, sembla que
Europa també esta disposada a reduir la seva dependéncia estrangera en alguns segments
tecnologics, com en el cas dels xips, amb |'European Chips Act.

En definitiva, malgrat que no esperem un canvi radical i abrupte en la disposicié de les
CVG, ja que aquestes tendeixen a ser relativament estables en el temps, si que podriem
observar, en els proxims anys, un canvi de tendéncia arran de les diferents tecnologies
4.0. Aixi mateix, a aquestes tendencies en marxa s'afegeixen elements com la crisi del
coronavirus, que intensificaran encara més algunes dinamiques tecnologiques. Aixi i tot,
la historia ens recorda que el desenvolupament tecnologic i el comerg internacional no
son elements independents del que succeeix en I'ambit geopolitic. I, en aquest front, les
tensions comercials i tecnologiques entre els EUA i la Xina tindran un paper decisiu.
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Un sector clau i estratégic

La industria
farmaceéutica espanyola

La industria farmaceutica és un sector clau i estrategic de I'economia
espanyola, com ho ha evidenciat la pandémia. En els 25 ultims anys, el
sector ha guanyat una rellevancia enorme i s’ha convertit en un motor
important de les exportacions espanyoles i de la inversio privada en R+D.
Malgrat aixo, la seva capacitat productiva encara té marge de millora. Es
desitjable que el futur de la industria espanyola s'uneixi més estretament
a laindustria farmaceutica i aposti pel seu creixement, ja no solament per
motius estrategics, sind per raons purament economiques, ja que es tracta
d'una industria extremadament competitiva i amb una gran capacitat de
generar ocupacio de qualitat, la qual contribuiria a la modernitzacio de
I'economia.

La irrupcié de la COVID-19 ha colpejat amb duresa la cadena global de subministraments i
ha provocat el desproveiment d'alguns productes (principalment, béns intermedis) i tensions
en els preus. Aquest ha estat, i continua sent, el cas dels microxips o dels semiconductors,
I'escassetat dels quals esta generant disrupcions en les cadenes de muntatge d’automobils
europees.’® Un altre dels sectors en qué aquestes disrupcions van ser més intenses i evidents
va ser el farmaceutic: des de I'inici de la pandémia fins a mitjan 2021, vam patir I'escassetat de
certs productes farmaceutics, com kits de testatge (PCR i antigens) i mascares, sense oblidar
la manca de vacunes durant el primer ter¢ del 2021. Tot aix0 va evidenciar que la industria
farmaceutica és un sector clau que no té tota la capacitat necessaria per assegurar un cert
grau d’independéncia de l'exterior, la qual cosa posa de manifest la necessitat d'apostar
definitivament per desenvolupar-lo, tenint en compte que és extremadament productiu i
competitiu tant a Espanya com a la resta de la UE.

Caracteritzacio de la industria farmacéutica

La industria farmacéutica no és un sector d’enormes dimensions en I'economia espanyola,
tot i que tampoc és residual. Segons les dades de la Comptabilitat Nacional del 2019, la
industria farmaceutica va generar de manera directa 6.846 milions d’euros de valor afegit
brut (VAB), el 0,6% del total de I'economia espanyola. Es tracta del vuité sector industrial més
gran del pais, el qual genera el 5% del VAB de la industria manufacturera.

Com qualsevol activitat econdmica, la industria farmaceéutica genera activitat de manera
indirecta (per I'efecte arrossegament), gracies a les seves importants ramificacions en altres
sectors, com el sanitari i el del comercg al detall, a través de la gran xarxa de farmacies present
a Espanya. Segons els nostres calculs, I'efecte arrossegament de la indUstria farmaceéutica és
del 76%, la qual cosa implica que, per cada 100 euros de valor afegit que genera de manera
directa, el sector contribueix a generar 76 euros addicionals en altres sectors.

(13 Vegeu I'article «L'ofer-
ta global de xips: de
disrupcions i de noves
tendéncies», al Dossier
de I'informe Mensual del
febrer del 2022.
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Sical destacar de manera especial algun aspecte de laindustriafarmaceéutica, ésindispensable @9 Només les categories
esmentar el seu destacat paper en les exportacions i en la inversio en R+D. En concret, els ~ TARIC 87-Vehicles au-
productes farmaceutics van ser el quart producte més exportat d’'Espanya el 2020 i van sumar :“:::r::::x:::::":es
el 4,9% de les exportacions totals de béns (12.777 milions d’euros).” Pel que fa a la inversio 35_Apa,e"simate,i'a|

en R+D, es tracta d'un sector motor que, segons les dades de I'INE, va mobilitzar el 4,9% de eléctrics van acumular
la inversio total el 2020 (el 8,8% si s’exclouen les Administracions publiques i les universitats) ~ ™és exportacions el 2020

. . . , . . . s que la categoria 30-Pro-
i aglutina gairebé el 20% de la inversio en R+D a la industria manufacturera. ductes farmacutics.

Industria farmaceutica: ‘ I q
principals xifres '
data de Pes en I'economia Pes en la industria
la dada espanyola manufacturera

VAB 6.846 2019 0,6% 5,0%

milions d’euros

©
) 56.448
OCUPACIO afiliats a la 2021 0,2% 2,1%
Seguretat Social

EXPORTACIONS 12.777 2020 4,9% 5,5%

milions d’euros

INVERSIO R+D 774 2019 4,9% 19,1%

milions d’euros

Economia Industria

espanyola manufacturera
ol PRODUCTIVITAT 168.620 € e 61.461€ 72.081 €
X DELTREBALL* p(z:cﬂtz)r:g;a per ocupat per ocupat

Nota: (*) Valor afegit brut per ocupat equivalent a temps complet.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE.

A més a més, la industria farmaceutica és considerablement productiva, amb un valor afegit
brut per empleat més de dues vegades superior al de la mitjana de I'economia espanyola
i al del conjunt de la industria manufacturera. Aquesta gran productivitat neix de diversos
factors, entre els quals podriem citar: (i) la gran proporcié de personal qualificat, amb el
62% del personal ocupat amb titulacio superior (la mitjana d’Espanya se situa en el 45%);
(ii) la valuosa palanca que ha estat la gran inversio en R+D realitzada pel sector, i {(iii) el
destacable pes de les grans empreses, ja que és el segon sector industrial amb un major
percentatge d’empreses amb més de 250 empleats (el 18%, en relacié amb I'1% del conjunt
de I'economia).

La industria farmaceutica és considerablement
productiva, amb un valor afegit brut per empleat
més de dues vegades superior al de la mitjana de
I'economia espanyola
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Pel que fa a aquest ultim factor, tal com es pot observar al grafic seglient, el paper de les
grans empreses és crucial, en nombre i en xifres de negocis i d'ocupacio. A més a més, la
seva gran concentracio de facturacié confirma I'enorme productivitat que aporten al conjunt
del sector: el fet que sigui un sector de grans empreses és clau perqué es tracti d'un sector
altament competitiu.

Principals magnituds de la industria farmaceutica
en funcié del nombre d’empleats
% sobre el total del sector

100%

De0a9 De10a19 De 20 a 49 De 50 a 249 De 250 o més

Il Nombre d’'empreses [ Xifra de negocis I Personal ocupat

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE.

El dinamisme del sector farmaceutic espanyol en les ultimes decades

Com hem vist, les caracteristiques de la industria farmaceutica revelen que, malgrat el seu
pes petit dins 'economia espanyola, és un sector extremadament rellevant i competitiu. No
obstant aix0, no fa tant, la seva capacitat era considerablement inferior a la que mostra en
I'actualitat: la transformacioé posada en marxa per les empreses per guanyar competitivitat
i I'obertura a I'exterior han estat dos factors de creixement que I'han convertit en un dels
sectors industrials més dinamics de I'economia espanyola.

La transformacio de les empreses farmaceutiques
per guanyar competitivitat i I'obertura a I'exterior
han convertit el sector en un dels més dinamics de
I'economia espanyola
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Tal com es mostra als grafics seglients, el creixement de la industria farmaceutica en els 25
ultims anys ha estat substancial. Tant el VAB com, sobretot, les exportacions de productes
farmaceutics han crescut a un ritme considerablement superior al de la mitjana de I'economia
espanyola i al de la industria manufacturera. En concret, el VAB del conjunt de I'economia va
créixer a un ritme mitja del 2,1% anual entre el 1995 i el 2019, mentre que, en el mateix periode,
el VAB de la industria farmaceutica va créixer a un ritme del 5,6% anual (més del doble).
També cal destacar que, segons les nostres estimacions, el VAB del sector no va caure I'any
2020, sin6 que va créixer el 2,1%. Per la seva banda, I'evolucié de les exportacions ha estat
similar, amb un ritme de creixement en els 25 uUltims anys que ha duplicat el del total de les
exportacions (el 10,7% vs. el 5,4%), la qual cosa ha permés que el sector passi de representar
amb prou feines 1'1,4% de les exportacions nacionals el 1995 al 4,9% el 2020.

Increment de la rellevancia de la industria farmaceutica

Valor afegit brut de la industria farmacéutica
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE i de DataComex.

El sector farmaceutic durant la pandemia

1995 2000 2005 2010 2015 2019 2020

Exportacions de productes farmaceéutics (esc. esq.)
-o= Pes sobre les exportacions totals (esc. dta.)

Per al conjunt de I'economia espanyola, la pandémia ha estat un xoc sense precedents,
pero la industria farmacéutica amb prou feines ha patit dificultats. Tant és aixi que, durant
el mes de maig del 2020, mes en qué els ERTO es van aplicar de manera més intensa, la
proporcio de llocs de treball afectats per ERTO al sector amb prou feines va assolir 1'1,6%
del total, mentre que, en el conjunt de la industria manufacturera, la proporcié va arribar
al 16,4%. Aquesta no és I'Unica dada que ens ajuda a inferir I'impacte gairebé nul de les
restriccions sobre el sector: la resta d’indicadors d’activitat van llancar lectures positives
en el conjunt de I'any 2020, tal com es pot observar al grafic de la pagina seglent. El 2021,
la tonica positiva es va intensificar, llevat de les exportacions, i es van anotar creixements
encara més elevats que el 2020, amb un registre de tancament d'any particularment fort
en produccio, en ocupacio, en xifra de negocis i, fins i tot, en exportacions, que van patir
especialment durant el 3T 2021 pero que van repuntar amb forga al final de I'any.
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Indicadors de conjuntura de la industria farmaceéutica
Variacio en relacio amb el mateix periode de I'any anterior
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Notes: (*) Afiliats a la Seguretat Social no afectats per ERTO. (**) En el cas de la xifra de negocis i de les exportacions, s'utilit-
zen dades entre el gener i el novembre. A causa de I'alta volatilitat dels indicadors mensuals de produccio industrial, de xifra
de negocis i d’exportacions, es mostren dades mitjanes dels tres tltims mesos disponibles.

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE i del MISSM.

Les excel-lents xifres de la industria farmacéutica des del 2020 s’han consolidat pel gran
creixement de la demanda, i no solament I'exterior, ja que la demanda domeéstica també
ha estat un clar revulsiu perqué la industria hagi assolit registres molt positius. La demanda
domeéstica es canalitza a través de I'amplia xarxa de farmacies existent a Espanya, que ha
gauditd’increments molt destacables en les vendes, gracies al gran creixement de lademanda
de farmacs vinculats al tractament dels simptomes de la COVID-19, a la venda massiva de
mascares i, més recentment, a la venda de tests d’antigens. Segons els indicadors d’activitat
de les targetes CaixaBank, la facturacié dels comercos retail de productes farmacéutics va
créixer el 23% el 2020 i es va moderar I'1,2% el 2021, tot i que va tancar I'any amb un avang del
33% al desembre. Aquesta gran interrelacié entre la produccid i la xarxa de comerg al detall
domestica afegeix encara més interes al desenvolupament de la industria farmaceutica, ja
que posa en relleu el seu potencial de generacio indirecta de creixement economic.

La demada domestica es canalitza a través de
I'amplia xarxa de farmacies existent a Espanya,
que ha gaudit d’increments molt destacables
en les vendes
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Activitat de les targetes CaixaBank a les farmacies
Variacio interanual
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Nota: Lindicador recull I'activitat de les targetes CaixaBank, sense les targetes provinents o compartides de/amb Bankia.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades internes de CaixaBank.

Apostar pel creixement de la industria farmaceutica

Malgrat que la industria farmacéutica ha estat un sector particularment dinamic en les @0 Dades no disponibles
ultimes décades, encara no és un referent a nivell europeu. Per bé que, en termes absoluts, ::e:n‘:t::::‘:i"‘e E‘sz'i:":;“(';
la industria farmacéutica espanyola és la cinquena més gran de la zona de I'euro, després .o utilitzant els 18
d’Alemanya, de Franca, de Beélgica i d'ltalia, el seu pes en I'economia nacional (el 0,6% del paisos amb dades dis-
VAB) se situa prop, pero per sota, de la mitjana de la zona de I'euro (el 0,7%), tal com es pot ~ Ponibles.

observar al grafic seglient, i lluny dels casos destacats de Belgica (el 2,5%) i d’Eslovéenia (el

2,9%), dos mercats afectats per un efecte seu.””

A més a més, malgrat que es tracta d’'una indulstria que genera un volum important
d’'exportacions, Espanya presenta historicament un déficit en la seva balanga comercial
de productes farmaceutics. En concret, el 2020, les exportacions d'aquesta mena de
productes van assolir 1'1,1% del PIB, i les exportacions, 1'1,6%. Aquest déficit comercial
prové, principalment, dels intercanvis amb la resta de la UE, amb els EUA i amb la Xina,
mentre que exportem a Suissa, el nostre segon soci comercial més important, el 30% més
del que importem. Aquestes dades apunten, de nou, al fet que la capacitat de produccié de la
industria farmaceutica a Espanya encara és millorable, atés el gran déficit amb la resta de la
UE, pero presenta un grau de competitivitat i d’especialitzacid interessant, la qual cosa la fa
capac d'assolir un superavit comercial amb Suissa, un dels productors més potents del moén
i amb una industria farmaceutica més gran que |'alemanya.
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També és rellevant estudiar en quina mesura la produccié de productes farmaceéutics depén
de I'exterior. Per fer-ho, analitzem la balanga comercial de les primeres matéries quimiques
(CNAE 201 i 205), claus en la produccié de productes farmaceutics. En aquest apartat,
Espanya també registra un déficit comercial, tot i que la dependéncia de mercats de fora de
la UE s’inclina molt més cap a la Xina i cap a I'india, dos exportadors de primeres matéries
quimiques claus a escala global.

Balanca comercial de productes farmaceéutics el 2020 Balanca comercial de productes quimics el 2020
% sobre el PIB % sobre el PIB .
1.8% 2,0%
N del PIB
' 1,6% '
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o
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0,5%
0,4%
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0% 0%

Exportacions Importacions Exportacions
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades de DataComex.

En conclusid, malgrat I'elevada competitivitat i el dinamisme de la industria farmacéutica
espanyola, encaraté un marge gran per assolir un paper mésrellevanten|’'economia nacional,
situacio que s’ha fet evident durant la pandemia, amb la falta de capacitat de producci6 de
productes clau i amb el seu consequent desproveiment el 2020. No s’ha de deixar que la
industria farmacéutica guanyi protagonisme nomeés pels seus propis mitjans, quelcom que
ja ha demostrat que és molt capac de fer, gracies a la seva destacada competitivitat: s'ha de
potenciar el seu paper tant a nivell estratégic, dotant de capacitat de produccié un sector
clau, com a nivell economic, ja que és un sector d'alt valor afegit, molt productiu, inversor,
exportador i capag de generar ocupacio de gran qualitat.

Al Pla de Recuperacid, Transformacio i Resiliéncia, es contemplen accions que podrien
potenciar el creixement de la industria farmacéutica en els capitols 12 (Politica industrial
2030) i 18 (Renovacio i ampliacio de les capacitats del Sistema Nacional de Salut), amb
una proposta per revisar la regulacié sobre el desenvolupament de medicaments i per
incrementar la inversié en R+D. D’aquesta manera, I'enorme protagonisme de la industria
farmaceéutica durant la pandémia podria passar a ser, més que una anecdota, una oportunitat
per dotar el sector de les eines necessaries per continuar creixent i guanyant rellevancia en
I'economia espanyola.

Importacions

Altres
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Principals indicadors del sector manufacturer
Variacio anual, llevat que s’indiqui el contrari

Mitjana Mitjana Mitjana Data de Standard Tendéncia
“o 2000-2007 | 2008-2014 | 2015-2019 I'tltima dada| deviation

(0050 Indicadors d’activitat

PIB total economia 37 -0,9 2,8 -10,8 -6,4 4T 2021 4,01 1,81 <>
VAB industria manufacturera 1.9 -3,0 2,4 -12,1 -6,8 4T 2021 5,78 0,84 <>
index de produccié industrial: N
industria manufacturera 14 46 24 -10.3 29 230 gen-22 7,22 0,49 @
index de produccié industrial: .
B groalimentaTa 1,8 -0,4 1,0 -5,7 -0,1 6,0 (v gen.-22 3,56 1,20 >
index de produccié industrial: .
automocié 1.6 -4,5 3,1 -188  -197 -95() gen.-22 18,50 0,18 85
index de xifra de negocis: N
industria manufacturera 55 -2,7 3,0 -12,0 2,1 179  gen.-22 10,07 1,73 O
index de xifra de negocis: .
agroalimentaria 41 0,8 2,7 -4,2 4,3 10,2 (4 gen.-22 4,96 2,41 -0
index de xifra de negocis: 47 1,3 5,1 1105 131 55 gen-22 22,53 2,82 @
automocio ! ! ! ! ! ! ’ ! !
ﬁ Indicadors de demanda
Matriculacions de turismes 1,0 -75 8,3 -32,3 -31,7 4,2 (¥) febr.-22 103,44 792 @)
Matriculacions de vehicles de carrega 3,5 -8,5 13,5 -25,9 -279 -22,3¢ febr.-22 40,40 5,24 )
(8) Mercat laboral
Afiliats total economia 3,5 -21 31 -2,1 04 4,5 febr.-22 31 1,13 @
Afiliats indUstria manufacturera - -3,6 1.8 -2,1 -0,8 2,9 febr.-22 3,38 -0,43 <>
Ocupats total economia 4,2 -2,4 2,7 -2,9 0,0 4T 2021 3,561 0,93 )
Ocupats industria manufacturera - -5,3 31 -2,6 -2,9 4T 2021 5,51 -1,44 @
Taxa temporalitat total economia 32,6 25,0 26,2 240 237 4T 2021 3,65 2750 i)
(% d’assalariats) ' ! . ' ' ' .
Taxa temporalitat ind. manufacturera
(% d'assalariats) ° 17,3 20,7 171 16,8 4T 2021 2,23 18,62 @
€ Sector exterior
Exportacions industria manufacturera 76 3,7 4,5 -10,7 6,2 16,9 ()  gen.-22 7,26 4,69
Exportacions agroalimentaria 74 6,8 5,8 4,2 17,3 -12,2 ()  gen.-22 4,75 6,69
Exportacions automocio 6,1 1,4 4,8 -15,9 -9,8 4,2 (* gen.-22 9,03 3,18
Importacions industria manufacturera 8,8 -1,4 55 -12,0 33 23,7  gen.-22 8,86 3,64
Importacions agroalimentaria 76 2,0 4,5 -6,5 8,3 74 gen.-22 5,63 4,40
Importacions automocio 70 -2,5 6,9 -23,6 -18,4 12,7 () gen.-22 13,65 2,25
Saldo industria manufacturera (% del PIB) -5,0 -1,0 -0,2 -0,1 0,2 §] 4T 2021 2,53 -2,17 -
Saldo agroalimentaria (% del PIB) -0,1 0,2 0,6 1,0 1,0 *) 4T 2021 0,36 0,25 0-
Saldo automocié (% del PIB) -0,1 1.0 0,9 1.1 1,2 (*) 4T 2021 0,60 0,62 {Lf):-
S .
== Financament
Saldo viu de crédit a activitats productives 178 -4,4 -4,5 76 6,8 4T 2021 11,07 5,03 0-
Taxa de morositat d'activitats S
productives (%) 1,0 1,9 10,0 5,0 4,8 4T 2021 6,02 6,56 O
Saldo viu de credit a la inddstria
manufacturera 9,4 -2,9 -1,5 71 6,3 4T 2021 8,04 2,63 -0
Taxa de morositat de la industria 15 73 79 48 44 4T 2021 375 4,96 RO

manufacturera (%)

Notes: Les dades del 2021 es comparen amb les del mateix periode del 2019. Per als indicadors marcats amb (*), el valor del 2021 i del 2022 correspon a la
variacio acumulada fins a I'tiltima dada disponible; per a la resta d’indicadors, es mostra la variacié de I'iltima dada disponible.

Font: CaixaBank Research, a partir de dades de I'INE, de DataComex, de ’'ANFAC, del Ministeri de Seguretat Social i del Banc d’Espanya.
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L'Informe Sectorial i la resta de publicacions de CaixaBank Research estan
disponibles a la web: www.caixabankresearch.com. Mitjancant els nostres
estudis, intentem estimular el debat i I'intercanvi d’opinions entre tots els
sectors de la societat i afavorir la divulgacio dels temes clau de I'entorn
socioeconomic del nostre temps.
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correcta?

Sabem
d’empreses.
Sabem
de persones.

Sabem el que necessita la teva empresa.

Per aix0d, hem concedit aquest darrer any milers de credits

a empreses i comptem amb un equip d'especialistes per
facilitar el dia a dia, impulsar el creixement, gestionar

els recursos i assegurar la tranquillitat de la teva empresa.

:K CaixaBank

Empreses




H
-I\..“?:

#

A

o
a

:K CaixaBank

Research




