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L'economia espanyola, bon inici
d’any

La lectura que es despren del comportament dels indicadors
economics apunta al fet que I'economia espanyola esta gua-
nyantdinamisme en aquests primers mesos de I'any. Locupacio,
el consum, l'activitat de la industria i dels serveis i el sector
exterior estan llancant bones xifres. Només hi ha un gran pero:
lainflacié, que, al febrer, va continuar reflectint tensions impor-
tants en els preus. Malgrat aixo, la conclusié de I'analisi de con-
juntura és que l'economia espanyola continua resistint millor
del que s'esperava les conseqiiéncies del complex panorama
economic en qué ens trobem.

L'ocupacié torna a sorprendre positivament. Les dades del
febrer d'afiliacié a la Seguretat Social evidencien que el mercat
laboral ha arrencat I'any amb un gran dinamisme. Lafiliaci6
mitjana va augmentar al febrer en 88.918 persones, per damunt
del que és habitual en un mes de febrer (+71.000 de mitjana en
el periode 2014-2019). Es tracta del millor resultat en un mes de
febrer en vuit anys. Un cop corregida l'estacionalitat, es registra
un creixement mensual de 81.808 persones, el major avang des
de I'abril de I'any passat. Per la seva banda, es continuen notant
els efectes de la reforma laboral sobre I'evolucid de la taxa de
temporalitat, que va caure fins al 14,2% (el 27,2% al desembre
del 2021).

Els indicadors d’activitat arrenquen I'any amb bon peu. El
PMI del sector manufacturer va tornar a territori expansiu al
febrer en situar-se per damunt dels 50 punts per primera vega-
da des del juny del 2022 i va assolir els 50,7 punts (48,4 al
gener). Aixi mateix, I'indicador homoleg del sector serveis va
avancar 4 punts, fins als 56,7 punts, de manera que se situa fer-
mament en zona expansiva. Pel costat del consum, el monitor
de consum de CaixaBank Research mostra que l'activitat de les
targetes espanyoles hauria moderat el ritme d'avanc al febrer,
amb una taxa interanual del 7%, en relacié amb el 10% obser-
vat al gener, tot i que sén creixements superiors als registrats en
el 4T 2022 (el 6%).

El sector exterior continua aportant bones noticies. La
balanca per compte corrent va tancar el 2022 amb un superavit
del 0,9% del PIB, amb prou feines 1 décima per sota del registre
del 2021. Aquesta dada tan positiva es va aconseguir malgrat
que el déficit comercial de béns energétics es va situar en el
4,3%, 2,2 p. p. més que el 2021, arrossegat pel fort increment
dels preus del gas i del cru al llarg de I'any. Per la seva banda, la
balanca comercial de béns no energétics també va tancar amb
deficit (el -0,9%), tot i que, en els ultims mesos de I'any, va regis-
trar un superavit gracies a la recuperacié de les exportacions en
termes reals i a la contencié de les importacions. Pel costat dels
serveis, la balanca de serveis no turistics va assolir un superavit
del 3,1% del PIB (I'1,6% el 2021), el maxim de la série historica.
Finalment, la balanca de serveis turistics va registrar un supera-
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vit del 3,7% del PIB i va recuperar les cotes del 2019. Aquesta
xifra es va assolir gracies a la menor despesa dels espanyols a
I'estranger (1'1,4% del PIB el 2022 vs. el 2,0% del 2019), que va
compensar el fet que els ingressos generats pels turistes inter-
nacionals a Espanya se situessin encara per sota del nivell pre-
COVID (el 5,3% del PIB el 2022 vs. el 5,7% del 2019).

No obstant aixo, les dades més recents d’arribades de turistes
internacionals confirmen que, I'any passat, l'activitat turistica
va anar de menys a més i que ha comencat I'exercici 2023 amb
un gran dinamisme. El nombre de turistes internacionals que
van visitar Espanya va arribar als 4,1 milions al gener, la qual
cosa representa una xifra amb prou feines 1'1,2% per sota de la
del gener del 2019 i un avang interanual del 66,8%. Per paisos,
destaca I'arribada de turistes de la UE, que registra el maxim
historic per a un mes de gener, amb 2,7 milions de turistes, el
9,1% més que al gener del 2019. El nombre d'arribades de turis-
tes nord-americans també manté una dinamica molt positiva i
assoleix un nivell el 6,0% superior al del gener del 2019. En can-
vi, el turisme britanic continua relativament feble, amb una
xifra d'arribades el 8,1% inferior a la del mateix mes del 2019.

L'escalada de la inflacié va continuar al febrer. Segons l'indi-
cador avancat de I'lPC, la inflacié general va augmentar al fe-
brer per segon mes consecutiu i es va situar en el 6,1%, 2 deci-
mes per damunt del mes anterior. Per la seva banda, la inflacié
subjacent (que exclou I'energia i els aliments no elaborats) va
tornar a pujar, fins al 7,7%, també 2 decimes per damunt del
mes de gener, tot i que la variacié mensual va presentar un crei-
xement molt elevat per a un mes de febrer (el +0,7% al febrer
del 2023 vs. una mitjana del +0,0% en els febrers del 2017 al
2019), la qual cosa evidencia que les tensions sobre els preus es
mantenen considerablement elevades. Sense el desglossa-
ment per components, I'INE va apuntar que els principals
impulsors de la inflacié van ser lI'increment dels preus de
I'electricitat, tot i que és molt probable que continuessin regis-
trant una severa caiguda en termes interanuals (el —-40,8% al
gener), i una nova alca dels preus dels aliments i les begudes (el
+14,6% al gener); mentre que la moderacié del preu dels car-
burants va contribuir a contenir I'avang de I'lPC.

El preu de I'habitatge va tancar el 2022 a I'alca, tot i que con-
tinua moderant el ritme de creixement. El preu de I'habitatge
va créixer el 0,5% intertrimestral en I'dItim trimestre de I'any
passat i va superar, aixi, I'estancament del 3T (el +0,0%). Amb
aquesta xifra, la taxa interanual va tancar I'any en el 3,3%, mal-
grat que amb un perfil de moderaci6 al llarg de I'any (en el 1T,
es va situar en el 6,7%). Pel que fa a la demanda d’habitatge, els
senyals de refredament sén cada vegada més patents. Al de-
sembre, segons I'INE, es va registrar el primer descens inte-
ranual en el nombre de compravendes, el —10,2%. No obstant
aixo, en el conjunt del 2022, es van registrar gairebé 650.000
compravendes (el +14,7%), la xifra més alta des de I'any 2007.
D’aquesta manera, I'activitat al mercat immobiliari tanca un
any de fort creixement, perd que, en els ultims mesos, ha
comencat a mostrar senyals d'alentiment.
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