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'ordre dels factors, si que altera el resultat

Acabades la temporada alta i les vacances de I'estiu, els incre-
ments en l'arribada de turistes internacionals, el volum de pernoc-
tacions i el nivell d'ocupacié de places, tant de transport com d'a-
llotjament, han estés I'opinid que el sector turistic balear ha resis-
tit davant una campanya que va comencar amb retard i que aga-
fava el testimoni d’una negativa i llarga temporada baixa.

La totalitat d'actors (establiments d'allotjament turistic, majoristes
i agencies de viatges, empreses de lloguer de vehicles i transport
de passatgers, restaurants, bars i cafeteries, agéncies immobiliaries
i proveidors de serveis recreatius i culturals) han replantejat les
seves estrategies de produccié i comercialitzacié per tal de donar
resposta no només a la incertesa associada a una demanda cada
vegada més volatil, sind també a les cada vegada més frequents
compres de darrera hora, la preferéncia dels turistes per destina-
cions properes i estades més curtes i la necessitat d'ajustar les tari-
fes a uns pressupostos familiars certament més reduits. El major
control dels costos operatius, I'obertura retardada d'algunes uni-
tats, aixi com el tancament d'altres, juntament amb I'augment de
garanties i serveis i un ampli ventall d’ofertes i rebaixes de tot tipus
han estat la nota dominant d'una campanya que ha perseguit, i
ha aconseguit, atreure més turistes que I'any anterior. No obstant
aixo, no convé oblidar que, des d'una perspectiva empresarial, en
la determinacié del benefici intervenen tant el factor-preu com el
factor-quantitat, els efectes dels quals convé separar per compren-
dre millor els mitjans que es despleguen per aconseguir un resul-
tat final. Només aixi es pot entendre que I'actual estratégia de bes-
canviar quantitat per qualitat, aproximada aquesta darrera pel
valor o la disposicié a pagar pels serveis turistics produits a I'arxi-
pelag, hagi revertit negativament sobre els resultats i la rendibili-
tat de les empreses. | és que en aquest cas, I'ordre dels factors
altera clarament el resultat final. Encara que '2x3" i '3x2’ siguin
sempre '6’, no és el mateix vendre dues unitats a tres euros cadas-
cuna, que vendre'n tres a dos euros. En la determinacié de la ren-
dibilitat de les empreses, tan important és I'evolucié de les quan-
titats de producte i recursos emprats com |'evolucié dels preus i
dels costos.

Paral-lelament, des d'una perspectiva macroeconomica, la contribu-
ci6 del turisme als comptes agregats de I'economia depén també de
I'efecte combinat de I'evolucié de les quantitats i dels preus dels ser-
veis turfstics. Cal no oblidar, doncs, que més enlla de les xifres referi-
des al nombre de visitants, nits d'estada i despesa turistica, |'impac-
te economic positiu del turisme es relaciona principalment amb I'e-
volucié dels ingressos que resulten de col-locar en el mercat determi-
nades quantitats de serveis turistics i de cobrar-los a un preu que
compensi no només el cost de produccio, sind que, sobretot, esde-
vengui una garantia que en el futur les empreses mantendran els
incentius a la inversio i I'ocupacio i, consegtientment, els efectes
positius de la seva activitat sobre la qualitat de vida i el benestar de
la societat. Només aixi es pot entendre que I'actual estratégia de bes-
canviar quantitat per qualitat hagi malbaratat la contribucié de les
activitats turfstiques al creixement i al benestar regional.

Amb tot, és erroni pensar que el fet que les Balears presentin, en
comparacié amb la resta de comunitats autonomes, una major par-
ticipacié de les activitats turistiques en el VAB total o una major
quota dels fluxos turistics internacionals, és sinonim que I'aporta-
ci6 de les activitats turistiques al creixement economic de I'arxipe-
lag és major que a altres comunitats. En realitat, aquesta contribu-
ci6 depén no només del pes del turisme en el conjunt de I'econo-
mia, sino, principalment, del dinamisme de les activitats turisti-
ques, de la capacitat d'afegir valor als béns intermedis comprats a
altres empreses i de la integracié d’aquestes activitats turistiques
en el conjunt del teixit productiu que opera a la regié.

De la mateixa manera, seria erroni assimilar els problemes del sec-
tor turistic balear als canvis relativament recents que ha experi-
mentat el comportament dels consumidors castigats pels efectes
de la crisi econdmica i financera internacional. De fet, els proble-
mes del sector sdbn més interns que no pas externs, i més estruc-
turals que no pas conjunturals.

Les Balears suporten la carrega que sol acompanyar els liders i es
veuen obligades a demostrar constantment no només la capacitat
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d'atreure un nombre creixent de turistes, sind d'oferir una expe-
riencia turistica que mantengui una relacié de qualitat-cost en els
productes i serveis que la sustenten superior a la que aconseguei-
xen les destinacions del seu entorn.

Turquia, el Marroc, Tunisia, Croacia, Egipte... potser que individual-
ment estiguin a hores d'ara encara lluny d'ocupar aquest liderat-
ge, perd en conjunt sén un avis clar que els avantatges competitius
tradicionals de l'arxipélag s’erosionaran dia a dia a causa dels
limits logics per seguir aprofitant durant molt de temps els recur-
sos primaris de capital i treball a baix cost.

Per aixd esdevé imprescindible afavorir una reassignacié de recursos
i, sobretot, estimular noves inversions que desplacin I'excés d'oferta
turistica massiva del litoral cap a altres propostes que oferesquin

serveis de més qualitat i valoritzin altres actius de I'arxipélag. O la ini-
ciativa privada troba el marc adient per teixir un sistema turistic
fonamentat en el treball qualificat, la utilitzacié de les innovacions
tecnologiques, la diversitat de |'output, la capacitat d’adaptacié
continua a les condicions de I'entorn... o cada any, amb una conjun-
tura o altra de fons, I'estiu afrontara el dubte de si el model turistic
balear resistira o no.

Una incognita que, atesa la creixent intensitat en qué es tradueix
al balanc economic anual, obliga les Balears a definir una estra-
tégia no basada en la capacitat de resistir, siné en la capacitat de
contrarestar els efectes que deriven de |'oferta de la competen-
cia —més barata, més moderna i cada vegada més propera— amb
una oferta més sostenible, menys estacional i amb un major
valor afegit.



Principals macromagnituds

2009 2010
2008 2009 1r trim. 2n trim. 3r trim. 4t trim. 1r trim. 2n trim.
PIB Estats Units 0,0 -2,6 -3,8 -4,1 -2,7 0,2 2,4 3,0
Japo -1,2 -5,2 -8,9 -5,7 -5,2 -1,0 4,7 2,4
UME 0,5 -4,1 -5,2 -4,9 -4,0 -2,0 0,8 1,9
Alemanya 1,0 -4,7 -6,6 -5,5 -4,4 -2,0 2,0 3,7
Regne Unit -0,1 -5,0 -5,5 -6,0 -5,4 -3,0 -0,3 1,7
Espanya 0,9 -3,7 -3,5 -4,4 -3,9 -3,0 -1,3 -0,1
Balears 1.4 -1,8 -0,8 -1,7 -2,4 -2,3 -1,9 -1,4
Inflacio Estats Units 3,8 -0,3 -0,2 -1,0 -1,6 1,5 2,4 1,8
Japé 1,4 -1,4 -0,1 -1,0 -2,2 -2,0 -1,2 -0,9
UME 3,3 0,3 1,0 0,2 -0,4 0,4 1,1 1,5
Alemanya 2,7 0,2 0,8 0,2 -0,4 0,3 0,8 1,0
Regne Unit 3,6 2,2 3,0 2,1 1,5 2,1 3,3 3,4
Espanya 4,1 -0,3 0,5 -0,7 -1,1 0,1 1,1 1,6
Balears 3,8 -0,2 0,6 -0,6 -0,9 0,2 1,2 1,5
Taxa d'atur Estats Units 5,8 9,3 8,8 9,1 9,6 9,5 10,4 9,5
Japo 4,0 5,1 4,6 5,2 54 5,0 5,1 5,3
UME 7,6 9,4 9,3 9,3 9,4 9,8 10,4 9,9
Alemanya 7.3 7.5 7.8 7,5 7,6 71 7.8 6,8
Regne Unit 5,6 7.6 7.1 7,6 8,0 7,6 8,0 7.9
Espanya 11,3 18,0 17,4 17,9 17,9 18,8 20,1 20,1
Balears 10,2 18,1 19,8 18,2 14,8 19,5 22,4 19,9
Ocupacio Estats Units -0,6 -4,3 -3,7 -4,6 -4,8 -4,0 -2,3 -0,5
Japd -0,4 -1,6 -0,8 -2,0 -1,8 -1,9 -1,0 -0,6
UME 0,8 -1,9 -1,3 -1,9 -2,2 -2,1 -1,2 -0,7
Alemanya 1,4 0,0 0,4 0,0 -0,2 -0,3 -0,2 0,2
Regne Unit 0,1 -1,3 -1,1 -2,1 -1,7 -1,4 -1,2 0,4
Espanya -0,8 -5,7 -5,8 -6,7 -6,2 -4,3 -3,0 -2,0
Balears -0,8 -6,5 -6,9 -7,5 -6,9 -4,6 -4,3 -2,8

* Taxes de variacié interanual en percentatges, excepte la taxa d'atur, que fa referéncia al percentatge de desocupats sobre la poblacié activa

Font: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Eurostat, INE, OCDE, Reserva Federal de St. Louis, Statistics Bureau of Japan, Tresoreria General de la Seguretat
Social i elaboracié propia
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Panoramacconomic

Economia mundial: llums i ombres.

Els comptadors de creixement han experimentat, en termes gene-
rals, una millora significativa al tancament del segon trimestre de
I'any. De fet, el Fons Monetari Internacional (FMI) estima que I'ac-
tivitat global s’ha expandit a un ritme del 5,25% durant la prime-
ra meitat de I'exercici, resultat que es rebaixa al 3,5% en el cas de
les economies avancades, encara forca afectades per la feblesa
de les rendes familiars i, consegtientment, per la manca d’empen-
ta del consum privat. Mentrestant, les economies emergents i en
vies de desenvolupament han enfilat el creixement fins al 8%, la
qual cosa confirma la teoria del decoupling, que ja s'albirava en la
formulacié d’'expectatives a I'inici de I'estiu.

Amb els resultats del primer semestre a la ma, I'FMI ha tornat, el
mes d'octubre, a revisar a I'alca les previsions economiques efec-
tuades per al present exercici. D'aquesta manera, el creixement

mundial esperat s’eleva dues décimes i se situa en el 4,8%, taxa
que, potser més que mai, incorpora altes dosis d’heterogeneitat
si es dissecciona tant des d'un punt de vista transversal com tem-
poral. Respecte de la primera de les perspectives, la previsié anual
ratifica I'existéncia de velocitats distintes en la cursa cap a la
plena recuperacio, per tal com les economies avancades desarien
I'anyada (2,7%) part davall de les economies emergents i en vies
de desenvolupament (7,1%). Al mateix temps, se segueixen
accentuant els diferencials de creixement entre els distints territo-
ris que configuren I'una i I'altra meitat del mon, de manera que
el continent asiatic, amb la Xina (10,5%) i I'india (9,7%) al cap-
davant, s'erigeix en el lider de la recuperacié global. Entre els
paisos emergents i en vies de desenvolupament destaca, aixi
mateix, el comportament dels paisos del centre i del sud
d'Ameérica (5,7%), que assumeixen una revisié a l'alca intensa
(0,9 pp) i es desmarquen d'altres regions, com per exemple les de
|'Europa Central i de I'Est (3,7%).

Perspectives economiques mundials

2009 2010 2011
Anual 4t trim.

Economia mundial -0,6 4,8 4,3 4,2
Economies avancades -3,2 2,7 2,4 2,2
Estats Units -2,6 2,6 2,2 2,3

Japo -5,2 2,8 1,9 1,5

UME -4,1 1,7 1,9 1,5
Mercats emergents i economies en desenvolupament 2,5 7.1 7,0 6,4
Europa Central i de I'Est -3,6 3,7 2,9 3,1

Xina 9,1 10,5 9,9 9,6

india 5,7 9,7 10,3 8,4
Ameérica Central i Llatina -1,7 5,7 4,8 4,0

* Taxes de variacié anual en percentatges
** Previsions revisades el mes d'octubre

Font: FMI
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En I'ambit de les economies avancades, les noves previsions incor-
poren, com a novetat, un canvi en els subjectes més beneficiats de
la revisié a l'alca. | és que la coincidencia en el temps del refreda-
ment de I'economia nord-americana i el repunt inesperat de |'eco-
nomia europea han provocat un intercanvi de valoracions que
ha escurcat les distancies entre els comptadors de 'una i I'altra
vorera de I’Atlantic. Concretament, el balang nord-america (2,6%)
ha retallat set décimes que han anat a parar al corresponent de la
Unio Europea (1,7%), estirat, aquest darrer, per les forces renova-
des de la locomotora alemanya vint anys després de la reunifica-
Cio6 (3,3%) i la recuperacio d'altres economies de la regid, com ara
el Regne Unit (1,7%), Franca (1,6%) i Italia (1%). A la zona de
I'euro, doncs, només romanen sota zero Grecia (-4%), Irlanda
(-0,3%) i Espanya (-0,3%), paisos que afronten, en diferents esce-
naris i nivells, processos de consolidacié fiscal forca ambiciosos.

Des de la perspectiva temporal, el balanc anual recull el repunt glo-
bal del primer semestre, perd també I'alentiment que s'espera que
afectara bona part de les economies del mén durant la segona mei-
tat de I'any. Aquest fet explica que la previsié mundial referida al
quart trimestre (4,3%) se situi part davall del creixement estimat per
al conjunt de I'any (-0,5 pp), d'acord, sobretot, amb la trajectoria de
les economies avancades (2,4%; -0,3 pp) i, particularment, amb el
timing de I'economia nord-americana (2,2%; -0,4 pp), la qual, en
aquests termes, torna a contraposar-se a I'europea (2,1%; 0,4 pp).

No pot descartar-se, doncs, I'existéncia de riscos a la baixa, els
quals, tot i no materialitzar-se en recaigudes significatives, poden
allargar en alguns casos més del compte el procés de recuperacio.
Les previsions emeses per al proper exercici, que s'han revisat en
termes generals a la baixa, escapcen el comptador de creixement
global, que se situaria en el 4,4%. La moderacié del ritme d’avang
seria més intensa a les economies avancades (2,2%) —que perden
dues decimes en la revisio— en comparacié amb la resta (6,4%)
—que mantenen la previsié sense canvis.

En aquest escenari, els factors inductors de I'alentiment economic
que afectara els darrers compassos de 2010 i que es podria perllon-
gar durant els primers de 2011, estan relacionats amb la incertesa
generada al voltant de les tensions que afecten I'estabilitat finan-
cera, la pérdua d’empenta del cicle d'inventaris, la malediccié dels
mercats residencials i la retirada dels plans extraordinaris d’estimul

fiscal, entre altres questions. Aixi mateix, des d'un punt de vista
global, les institucions internacionals assenyalen que la recupera-
Cié no es completara fins que es materialitzi un procés que garan-
tesqui: (i) el reequilibri de la demanda interna a les economies
avancades, per tal de reforcar la despesa privada i facilitar la con-
solidacio fiscal; i (i) el reequilibri de la demanda externa a partir
d’un augment de les exportacions netes als paisos deficitaris amb
la resta del mén, com ara els Estats Units, i, alhora, d'una dismi-
nucié d'aquest mateix saldo als paisos que presenten superavits
comercials forca grassos, com ara les economies asiatiques emer-
gents. S’entén que I'efecte conjunt dels ajustos proposats, acom-
panyat d'una politica canviaria adequada, sera beneficiés per a
tots els implicats, atés que suposa un patré de creixement que
evita, tant a unes economies com a les altres, centrar-se excessiva-
ment en una sola i determinada faccié de la demanda agregada.

La complexitat de la situacié no manlleva importancia, doncs, a cap
dels ambits d'actuacié de la politica economica, ans al contrari,
recomana potenciar les habilitats d'un malabarista per mantenir
alhora tots els fronts oberts i en posicié d’efectuar aportacions
positives al procés de recuperacio. En aquest afer, la politica mone-
taria es manté en la primera linia de foc per tal de neutralitzar els
riscos que sorgesquin a curt termini, a partir del manteniment dels
tipus d’interés en nivells historicament baixos, i apostar per totes
aquelles intervencions que facilitin les condicions financeres. Al
mateix temps, la necessitat d’escometre un procés de consolidacid
fiscal ambicios i amb plenes garanties de compliment esdevé més
urgent del que ho era mig any enrere, de manera que cal encetar-
lo tan aviat com s’estreni el nou calendari. El capitol de les refor-
mes estructurals, al seu torn, s'amplia tant com ho fan els reptes
concrets de cada economia, si bé els requeriments més generalit-
zats se centren en el sanejament del mercat laboral, la restauracié
del sector financer i el funcionament dels mercats de béns i serveis.

Els Estats Units: mirall trencat.

L'economia nord-americana arriba a I'equador de I'any amb un
balanc pel que fa al segon trimestre que decep les expectatives de
la recuperacié. El rapid i intens viratge a I'alca que va situar els
Estats Units al capdavant de la reactivacié mundial durant el primer
quart de I'any ha donat pas a una senda molt més feble, per tal
com I'avanc intertrimestral s'ha reduit a poc menys de la meitat
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(0,4% vs0,9%, 1r trim.). En aquest marc, la revolada de la taxa inter-
anual, situada en el 3% (vs 2,4%, 1r trim.), lluny d'ostentar el resul-
tat que hagués pogut ser, respon al miratge provocat per un impor-
tant efecte base respecte del que fou el pitjor trimestre de la recessio.

Entre les causes que expliquen la frenada del procés de reactivacié
economica, les dificultats del consum privat per exercir de puntal
de la recuperacié s'erigeixen en un dels factors fonamentals, si bé
en aguest segon trimestre s'hi afegeix, endemés, I'aportacié nega-
tiva del sector exterior. Anant a pams, les families han mantengut
invariable el ritme d'avanc de la seva despesa el segon trimestre
(0,5%), fet que ha situat la taxa interanual part davall del comp-
tador agregat (1,7% vs 0,8%, 1r trim.). Aquest refredament del
dispendi de les llars s'observa intertrimestralment en les compres
de béns, siguin duradors (1,7% vs 2,1%, 1r trim.) o no duradors
(0,5% vs 1%, 1r trim.), atés que I'adquisicié de serveis progressa
moderadament (0,3% vs 0%, 1r trim.). Tot plegat no queda reco-
llit en unes taxes de creixement interanual que, tant en el cas dels
béns (8,4%, duradors; 2,8%, no duradors) com dels serveis (0,3%),
es fan ressod de la intensa caiguda anotada un any enrere. Sigui el
que sigui, donar ales al consum privat resulta quelcom imprescin-
dible per sortir definitivament de la fase baixista del cicle —perqué
representa prop del 70% de I'economia nord-americana—, pero és

a la vegada forca dificil —perqué sén molts els factors que en llas-
tren la volada—. Només cal pensar en el timid avang de les rendes
salarials (1,3% vs0,8%, 1r trim.), les dificultats per crear ocupacié
(-0,5% vs-2,3%, 1r trim.) i amagrir la incidéncia de I'atur (9,5%
vs 10,4%, 1r trim.), juntament amb I'efecte de pérdua de riquesa
que deriva d'un mercat residencial clarament estancat que no para
de retallar el preu dels immobles (-1,6% vs-3,2%, 1r trim.) i veu que
el percentatge de préstecs hipotecaris impagats es manté en
nivells elevats (9,9% vs 10,1%, 1r trim.), especialment al segment
dels subprime (27% vs 27,2%, 1r trim.). Amb aquest escenari,
I'index de confianca dels consumidors, elaborat per The Conference
Board, traca una tendencia descendent al llarg del segon quadrimes-
tre de I'exercici (53,5 punts, agost vs 62,7 punts, maig) que palesa
I'escepticisme i I'aversio al risc de les economies domestiques, senti-
ments que, amb tot, han repercutit en un augment considerable de
la taxa d'estalvi familiar (6,1% vs 5,5%, 1r trim.), que triplica facil-
ment els nivells habituals precrisi.

Des de I'ambit empresarial, les perspectives tampoc no fan cap gest
de millora, per tal com I'index de sentiment de I'Institute for Supply
Management s'ha mantengut al llarg del segon quadrimestre part
davall dels seixanta punts (56,3 punts, agost vs 59,7 punts, maig),
llindar psicologic que s'associa als periodes d’expansié economica i
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que just s'havia tocat el passat mes d'abril (60,4 punts) per primer
cop de 2004 enca. Tot i aixi, la seccid més favorable del balang agre-
gat es troba en la demanda d'inversié, que s'ha vist afavorida per la
contribucié encara forca elevada dels inventaris, perd també per
la recuperacié de la senda interanual positiva de la formacié bruta
de capital fix (5,3% vs-2%, 1r trim.). L'avanc interanual dels bene-
ficis empresarials de les corporacions nord-americanes no financeres
(43,9% vs26,3%, 1r trim.) explica, per tant, el repunt dels recursos
canalitzats als projectes que impliquen I'adquisicié d'equipament i/o
programari (15,8% vs 9,6%, 1r trim.), ates que els relacionats amb
I'ampliacié de les instal-lacions segueixen evolucionant en negatiu
per sete trimestre consecutiu (-15,4% vs-20,1%, 1r trim.). Al mateix
temps, el component residencial de la demanda d'inversié ha anotat
el primer avang interanual positiu (5,2% vs -6,2%, 1r trim.) després
de quatre anys ininterromputs de caiguda, fet que s'atribueix prin-
cipalment a una correccié de I'escapcada de trimestres anteriors més
que no pas a una vertadera recuperacié del sector. Es per aixd que els
habitatges iniciats, si bé han situat durant dos trimestres successius
I'avang interanual en terreny positiu (12,2% vs 16,5%, 1r trim.), no
deixen de palesar un nivell d'activitat forca baix, per tal com el man-
teniment per seté trimestre consecutiu del nombre d’unitats comp-
tabilitzades part davall dels dos milions (1,8 milions) s'allunya de
qualsevol registre de la serie historica encetada I'any 1959.

Al mateix temps, a I'esfera exterior, el refredament de les exporta-
cions durant el segon trimestre (2,2% vs 2,7%, 1r trim.), juntament
amb I'impuls de les importacions (7,3% vs 2,7%, 1r trim.), ha mal-
baratat la contribucié neta de les transaccions de I'economia nord-
americana amb la resta del mén. Tot plegat ha provocat que I'apor-
tacio al balanc agregat hagi retallat vuit décimes a la taxa interanual
(vs0,4 pp, Tr trim.), després de catorze trimestres consecutius durant
els quals la demanda externa havia esmorteit la fallida dels compo-
nents de la demanda interior. La senda interanual dels fluxos comer-
cials recull aquest comportament mitjancant una acceleracié de les
importacions (17,2% vs 6,2%, 1r trim.) superior a la de les exporta-
cions (14,1% vs 11,4%, 1r trim.), per tal com perviu un marcat efec-
te base respecte del segon trimestre del passat exercici, moment en
qué ambdds fluxos queien estrepitosament. D'aquesta manera, I'em-
pitjorament de la balanca comercial ha participat de I'engreixament,
per segon trimestre consecutiu, del deéficit per compte corrent de la
balanca de pagaments (42,8% vs 15,6%, 1r trim.), que, prop del
mig bilié de dolars, representa al voltant del 3,4% del PIB.

En aquest context, la politica econdmica no pot prendre’s un
descans, perd a la vegada tampoc no pot prendre decisions que
no tenguin en compte els costos que duen associats en termes
de consolidacio fiscal. | és que, a curt termini, els mercats no per-
den cala i, a mitja i a llarg termini, el déficit fiscal i, sobretot, la
necessitat de financar-lo, comprometen la senda d’expansio. Per
tot aixd, la despesa publica ha fet un esfor¢ addicional i a mitjan
exercici ha tornat a incrementar-se respecte del primer trimestre
(1% vs -0,4%, 1r trim.), si bé en termes interanuals s'observa
una desacceleracié del ritme d'ascens (0,7% vs 1,1%, 1r trim.),
per tal com, en aquest cas, fidel al seu caracter contraciclic, I'e-
fecte base del dispendi de les administracions es manifesta a la
inversa. Aixi les coses, el déficit public ha tornat a engreixar al
llarg del segon trimestre de I'any (4,2% vs -2,9%, 1r trim.) fins
a arribar a representar I'11% del PIB, per bé que per primer cop
durant els Ultims catorze trimestres ha descendit (-6,1% vs 7,6%,
1r trim.) respecte del nivell que havia assolit un any enrere, el
més gruixat de la serie historica, que es remunta a la década dels
anys seixanta.

Paral-lelament, des de la vessant monetaria, el Comite Federal de
Mercat Obert de la Reserva Federal ha manifestat clarament al
llarg de les reunions mantengudes durant i després de l'estiu la
decisi¢ de posposar el canvi de to de la seva politica, amb la fina-
litat de recolzar el procés de recuperacié economica i de retornar
la inflacié a nivells consistents amb els objectius del seu mandat.
Respecte d'aquesta darrera qlestio, cal tenir present que la trajec-
toria interanual dels preus finals ha intensificat la desacceleracid
que havia encetat a I'abril (2,2% vs 2,3%, marg) i ha persistit part
davall del llindar del 2% del juny a I'agost (1,1%, ambdds mesos).
En aquest resultat, el nivell subjacent, testimoni de carrec del que
succeeix a l'economia a nivell intern, ha continuat invariable
durant el periode esmentat en el 0,9%, el nivell més baix des de
1964. Aixi doncs, vagi per endavant la voluntat de I'autoritat
monetaria de mantenir el tipus oficial de descompte a la forquilla
del 0%-0,25% durant un perfode de temps llarg.

El Japo: la bellesa també es troba a I'interior.

L'economia japonesa no acaba d’encertar el camf que I'ha de con-
duir a la porta d'una recuperacié solida i vertadera. El segon quart
de I'any, pres dels esdeveniments que a les economies avancades
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han tornat a posar en entredit I'adéu definitiu a la fase recessiva,
ha saldat el balanc agregat amb un avancg intertrimestral del 0,4%
i ha reduit, per tant, a una tercera part I'impetu que havia demos-
trat el trimestre anterior (1,2%). La fugida del negatiu ha manlle-
vat forca, conseglientment, al ritme d’ascens interanual, el qual,
situat en el 2,4%, ha escapcat a gairebé la meitat el comptador
del primer trimestre (4,7%).

| és que el cami escollit per I'economia nipona, I'excel-léencia exte-
rior, malgrat no ser I'equivocat, no pot constituir, en cap cas, una
drecera. Més encara quan els efectes d’aquesta darrera recessio se
sumen al caramull de questions estructurals que romanen fa
temps pendents de resposta. De fet, I'esmortiment de la reactiva-
ci6 economica global, sobrevengut a I'equador del calendari, ha
acabat ferint el totem nipo, per tal com ha escurcat la contribucio

positiva del sector exterior als comptes nacionals del segon trimes-
tre (1,8 pp vs 3,4 pp, 1r trim.). En aquest resultat, la pérdua d’'em-
penta de les exportacions (30% vs 34,6%, 1r trim.), excessiva-
ment dependents de la marxa del veinat asiatic i tocades, de
retruc, per I'afebliment de la demanda nord-americana i europea,
s’ha produit en un context en que les importacions han recobrat
forces (15,7% vs 5,5%, 1r trim.). Aixi les coses, el superavit de la
balanca per compte corrent s’ha ressentit sensiblement durant el
segon trimestre (-21,6% vs 17,3%, 1r trim.), si bé ha continuat
superant el saldo que s'havia acumulat un any enrere (3,7%).

Si el puntal de I'economia nipona n’ha sortit ferit, el seu punt més
feble, la demanda interna, ha seguit copant totes les cavil-lacions. Es
per aixd que la contribucié al creixement agregat del segon trimes-
tre, tot i mantenir el signe positiu, s'ha escurcat practicament a la
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meitat (0,7 pp vs 1,3 pp, 1r trim.) d'acord amb I'atonia dels seus dos
components principals, el consum privat i la demanda d'inversio.

Aixi les coses, la despesa de les llars ha tornat a retrocedir al tan-
cament de la primera meitat de I'any (-0,1% vs 0,5%, 1r trim.), fet
que ha retallat considerablement el ritme d’avang interanual
(1,8% vs 3,3%, 1r trim.). Aquest comportament, que s’explica
arran del retrocés de la demanda familiar de serveis (-0,4%
vs 0,6%, 1r trim.) i del refredament de I'adquisicié de béns dura-
dors (14,1% vs22,8%, 1r trim.), perd sobretot no duradors (0,6 %
vs0,9%, 1r trim.), se circumscriu en un context laboral forca man-
cat de vigor. La capacitat de crear ocupacié ha continuat sent
inexistent, per tal com la senda interanual, amb un retrocés del
0,6% (vs-1%, 1r trim.), ha sumat nou trimestres en terreny nega-
tiu, tot i que la intensitat de la contraccio ha anat perdent empen-
ta fins a estabilitzar-se en el 0% el mes de juliol. En contrapartida,
la taxa d'atur ha seguit la mateixa estela, aixo vol dir que ha gua-
nyat decimes el segon trimestre (5,3% vs 5,1%, 1r trim.) i que
s’ha moderat, tot i que amb dubtes, els mesos centrals de I'estiu
(5%, juliol; 5,1%, agost). En aquest escenari, potser la recupera-
ci6 real de la remuneracié dels assalariats del segon trimestre
(3,1% vs 2,2%, 1r trim.) explica la millora de I'index de confianca
dels consumidors (43 punts vs 40 punts, 1r trim.), si bé, després
dels maxims assolits d’enca que esclata la crisi global els mesos de
juny (43,5 punts) i juliol (43,4 punts), retraiments com el del mes
d'agost (42,4 punts) posen de manifest |'escepticisme amb qué els
nipons afronten I'estabilitzacié del cicle.

Mentrestant, la inversié6 empresarial ha travessat el tretze trimestre
consecutiu sota zero, tot i que el retrocés interanual del segon tri-
mestre (-0,9%) ha retallat considerablement el que havia anotat el
primer quart de I'any (-4,5%). Aquesta millora s’explica arran de
I'avang de la inversid productiva, que ha recuperat el pols (2,4%
vs -4,6%, 1r trim.) després de set trimestres consecutius de caigu-
da, mentre que la inversié residencial, al seu torn, ha seguit sense
trobar la sortida del terreny negatiu (-10,5% vs-18,1%, 1r trim.).
Les expectatives empresarials aflueixen part del pessimisme, pero
alhora es mostren reticents a incorporar plenament les bones
vibracions que haurien d’acompanyar I'agenda economica de la
darrera meitat de I'any. En aquesta linia, I'index de sentiment
Tankan recull al tancament del segon trimestre un saldo de signe
negatiu (-15 punts) que, en tot cas, s'ha amagrit respecte del primer

(-24 punts) i ha donat continuitat al procés de moderacié encetat
un any enrere.

El sector public ha tornat, doncs, a quedar sol enmig de la fallida de
la demanda interna i ha mantengut estable el ritme d’avanc de la
despesa realitzada (1,6% vs 1,5%, 1r trim.). La inversié publica, per
la seva part, ha eliminat la contribucié positiva que efectuava a I'a-
gregat (-5,5% vs 4,6%, 1r trim.), fet que, en certa manera, no és
gens estrany si es pren en compte que el déficit de les administra-
cions, que I'FMI preveu que tanqui I'exercici en el 9,6% del PIB, va
acompanyat d'un volum de deute net que s'enfila fins al 120,7% de
la produccié interior. Al mateix temps, el marge de maniobra en I'es-
fera monetaria roman sense gaires canvis, atés que el Banc Central
del Japd, que manté el tipus oficial d'interés ancorat en el 0,10%
des del mes de desembre de 2008, reconeix que |'economia nipona
s'enfronta al critic repte de superar la deflacié i recobrar una senda
de creixement sostenible amb preus estables. | és que la taxa inter-
anual d'inflacié no ha afluixat el ritme de caiguda durant I'estiu, i els
mesos de juliol i agost s’ha mantengut inalterable en el nivell en qué
tanca el segon trimestre (-0,9% vs-1,2%, 1r trim.). Aquest compor-
tament, que s'ha estés d'una manera similar en el nivell subjacent
(-1,6% vs-1,1%, 1r trim.), provoca que fins a I'agost (-1,5%) s'acu-
mulin vint mesos consecutius sota zero, tot prenent en compte que
el nucli dur dels preus nipons es troba en terreny negatiu de manera
ininterrompuda des del segon trimestre de 1999, a excepcié de 2008,
exercici en qué amb prou feines tasta el zero.

Europa: la imatge millora tremendament, mercés al
costat bo.

Conéixer el balan¢ del segon trimestre ha estat un balsam per a I'e-
conomia del vell continent després del nerviosisme generat per la crisi
del deute i de la quantitat de dubtes que, fins aleshores, questiona-
ven la marxa de la recuperacié. | és que I'impuls registrat just al tan-
cament de la primera meitat de I'any ha enlairat el ritme de creixe-
ment intertrimestral fins a I'1% (vs 0,3%, 1r trim.), taxa que es des-
marca clarament de les registrades d'enca que s'havia abandonat el
signe negatiu a |'estiu del passat exercici. Aquest repunt, tan intens
com poc esperat, ha fet saltar qualsevol de les previsions formulades
i ha enfilat fins a1'1,9% I'avanc interanual (vs 0,8 %, 1r trim.). Aixi les
coses, el mes de setembre el panel d’experts del Banc Central
Europeu (BCE) ha revisat a I'alca les previsions de creixement que
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havia formulat el mes de juny pel que fa a les forquilles que es
manegen amb relacio al present exercici (1,4%-1,8%), perd també
al proper (0,5%-2,3%), tot tenint en compte I'efecte arrossega-
ment que derivaria d’un millor comportament de I'esperat durant
I'any 2010.

De front, la fotogénia del retrat econdmic no pot ser més resul-
tant. Després d'aquest balanc s’albira la continuitat d'una ten-
déncia marcadament positiva i el risc de recaiguda s'esvaeix.
Malament aniria, emperd, descuidar que |’economia europea ha
posat, en aquest cas, del costat bo. El manteniment de velocitats
divergents dels estats membres en el cami cap a la recuperacié i,
aixi mateix, la manca d’homogeneitat en el comportament i I'a-
portacié dels diferents atributs de la demanda agregada, obliguen
a pensar que la robustesa del darrer registre de creixement no es
podra mantenir durant la segona meitat de I'exercici i que, per
tant, la trajectoria continuara sent positiva, perd forca més plana.
Des d‘una panoramica geografica, el repunt del creixement no
s’ha produit a totes les economies i molt manco amb la mateixa

intensitat. Perviuen, doncs, diferents velocitats en el procés de
convalescencia dels diferents estats membres, liderat indiscutible-
ment per |'exuberancia sobtada del balanc alemany (3,7% vs 2%,
1r trim.) i el pas lent perd segur de |'economia francesa (1,7%
vs 1,2%, 1rtrim.) i, en menor mesura, de l'italiana (1,3% vs 0,5%,
1r trim.). Mentrestant, la major part dels paisos enfila, segurament
arran d'un efecte base considerable, els registres de creixement
amb una forca certament inusitada —com és el cas de Luxemburg
(5,3% v52,9%, 1r trim.), Finlandia (3,4% vs 0,6%, 1r trim.), Austria
(2,4% vs 0%, 1r trim.), Belgica (2,4% vs 1,6%, 1r trim.) o
Holanda (2,2% vs 0,6%, 1r trim.)—, de la mateixa manera que ja
s6n pocs els que romanen en terreny negatiu, sia perqué conti-
nuen caient —com és el cas de Grécia (-3,7% vs -2,3%, 1r trim.) i
d'Irlanda (-1,8% vs -0,7%, 1r trim.)- o perqué tracten de sortir-ne
—com és el cas d’Espanya (-0,1% vs-1,3%, 1r trim.). Val a dir que la
tendéncia recollida pel que fa al conjunt de la UME també ha estat
valida per a la UE-27, tant des d'un punt de vista intertrimestral
(1%) com interanual (2%), demarcacié en qué destaca, especial-
ment, la soferta recuperacié britanica (1,7% vs -0,3%, 1r trim.) i
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el dinamisme dels paisos del nord, com ara Suécia (4,5% vs 2,8%,
1r trim.) i Dinamarca (3,8% vs -0,4%, 1r trim.).

Des de I'angular de la demanda, el segon trimestre s’ha nodrit,
fonamentalment, de I'aportacié extraordinaria del cicle d'existén-
cies, que ha sumat 1,6 punts percentuals al comptador agregat,
després de reforcar significativament la primera contribucié positi-
va que efectua el trimestre anterior (1 pp). En aquest afer, la recu-
peracié de la utilitzacié de la capacitat productiva hi ha tengut
alguna cosa a dir (76,5% vs 73,9%, 1r trim.), com també el
repunt experimentat pel valor afegit de la industria manufacture-
ra i energética (7% vs 3,7%, 1r trim.).

Mentrestant, és cert que no ha estat gens menyspreable la millo-
ra, tot i que modesta, de la contribucié del consum privat al balang
interanual (0,3 pp vs 0,2 pp, 1r trim.), sobretot si es prenen en
compte les dificultats que assumeix aquesta partida per remuntar
el vol de manera decidida. Aixi les coses, el consum final de fami-
lies i empreses sense finalitat de lucre ha viscut el segon trimestre

interanual en terreny positiu i ha impulsat lleugerament el ritme
d'avanc (0,5% vs 0,3%, 1r trim.), mentre que en termes inter-
trimestrals la velocitat ha romas estable (0,2%, ambdos trimes-
tres). La relativa acceleracié de la remuneracié per assalariat (1,9%
vs 1,4%, 1r trim.) no manlleva que els condicionants que llastren
la despesa de les economies domestiques continuen vigents. Per
aixo, els consumidors es mostres recelosos, tal com palesa el saldo
negatiu del seu index de confianca, que s’ha mantengut invaria-
ble al tancament del segon trimestre (-17,3 punts, marc i juny) i
que s'ha moderat sensiblement al llarg de I'estiu (-10,9 punts,
setembre). Entre els punts més candents de la recuperacio, hi resta
encara la normalitzacié del mercat de treball, procés que es manté
certament estancat. La taxa d'atur ha defugit durant el segon tri-
mestre el llindar del 10%, que marca un maxim a la serie histori-
ca (9,9% vs 10,4%, 1r trim.), pero seguidament ha frenat la reta-
llada, per tal com del juny a I'agost s’ha mantengut invariable en
el 9,6%. La marxa de l'ocupacié dificulta les coses, atés que la
capacitat de I'economia per crear nous llocs de feina ha estat nul-la
intertrimestralment parlant durant el primer semestre, mentre que



la trajectoria interanual, tot i moderar-se, ha sumat el seté trimes-
tre en terreny negatiu (-0,7% vs -1,2%, 1r trim.).

Al mateix temps, la formacio bruta de capital fix ha aconseguit si-
tuar en terreny positiu el comptador de creixement respecte del pri-
mer trimestre (1,5% vs-0,3%, 1r trim.), fet que ha permés manlle-
var forca per quarta vegada consecutiva al ritme de descens inter-
anual (-1,2% vs-4,9%, 1r trim.). Val a dir que el comportament de
la inversio reflecteix, si I'analisi es trasllada als balancos sectorials, la
milloria generalitzada de I'activitat en I'ambit dels serveis —financers
i empresarials (1,3% vs 0,8%, 1r trim.), i comercials, de transports
i comunicacions (1,2% vs 0,4%, 1r trim.)- i, com s’ha esmentat
anteriorment, de la industria (7% vs 3,7%, 1r trim.). Alhora, bona
part dels factors que segueixen minorant I'empenta de la deman-
da d'inversié estan relacionats amb la vessant residencial, fet que,
també des de la perspectiva de I'activitat, ve avalat pel manteni-
ment del valor afegit generat pel sector de la construccio en terreny
forca negatiu (-4,4% vs -6,5%, 1r trim.).

A |'exterior, els comptes s’han amagrit sensiblement i la contribu-
Ci6 de la demanda externa al comptador interanual de creixement
de la zona de I'euro ha estat nul-la (vs 0,3 pp, 1r trim.). | és que la
recuperacié de les importacions (12,1% vs 4,8%, 1r trim.) ha estat
en aquest cas més intensa que la de les exportacions (12,1%
vs 5,6%, 1r trim.), si bé, a diferéncia del que s’ha comentat amb
relacié a I'economia nord-americana, en termes intertrimestrals la
situacié s'ha produit a la inversa (4,3%, exportacions vs 3,8%,
importacions), motiu pel qual la liquidacié ha regalat una décima
positiva al creixement agregat (vs -0,6 pp, 1r trim.).

Amb aquest escenari, la ‘macroprudencia’ és |'apel-latiu sota el
qual totes les institucions supranacionals demanen formular qual-
sevol iniciativa de politica economica. El retrat del segon trimestre
ha permes millorar el clima econdmic general i llimar, aixi mateix,
alguns dels complexos respecte de I'altra vorera de |'Atlantic. Perd
si d'alguna cosa ha servit la bona nova és per prendre consciéncia
que tan aviat com s’ha guanyat encara es pot perdre, no en va l'a-
nalisi dels riscos que perviuen tant a I'alca com a la baixa revesteix
encara una complexitat enorme. D'acord amb aquest sentiment,
el BCE manté impertorbable el discurs de politica monetaria i desa
invariable el tipus rector en I'1%. La tendéncia dels preus finals no
incomoda la decisi6 presa, per tal com la recuperacié interanual de

I'index general al llarg de I'estiu (1,8%, setembre vs 1,4%, juny) i
la trajectoria moderada del subjacent (1%, setembre vs 0,9%,
juny) mantenen les expectatives d’inflacié estables a mitja termi-
ni, tal com assenyalen les previsions efectuades per al 2010
(1,5%-1,7%) 12011 (1,2%-2,2%). Alhora, la formulacioé de noves
intervencions extraordinaries es torna a trobar sobre la taula de
Jean-Claude Trichet, atés que la normalitzacié financera tampoc
no ha completat definitivament el procés. Les recomanacions de
I'autoritat monetaria als paisos membres, relacionades, d'una
banda, amb el repte de la consolidacié fiscal —basada en mesures
creibles, ambicioses i centrades en la despesa— i, de I'altra, amb la
posada en funcionament de mesures estructurals —que a través
dels guanys de productivitat recolzin el procés d'ajust de les eco-
nomies que han perdut més competitivitat— sén més que cons-
tants i cal reconeixer, en qualsevol cas, que no admeten més
demores.

Espanya: patir per embellir.

L'economia espanyola afronta la segona meitat de I'exercici tan-
cant la primera encara en numeros vermells i es desmarca, per
tant, de I'empenta europea. L'abandonament de la trajectoria
interanual negativa es resisteix, per bé que la setena caiguda con-
secutiva ha reduit la seva virulencia a un timid 0,1% (vs -1,3%,
1r trim.). Darrera d'aquesta evolucio, es confirma el segon avang
intertrimestral part damunt del zero (0,2% vs 0,1%, 1r trim.), una
tendéncia que si continuas podria situar la taxa interanual en ter-
reny positiu el darrer trimestre de I'exercici, tal com assenyalen les
previsions efectuades per I'FMI (0,1%).

Amb tot, la revisi¢ a I'alca de les previsions emeses per la institucié
esmentada no evita que el balanc anual espanyol repetesqui signe
negatiu i que, amb un retrocés agregat del 0,3%, sigui una de les
tres Uniques economies de la UME que no tancaran |'exercici part
damunt del zero, juntament amb Greécia (-4%) i Irlanda (-0,3%).
Al mateix temps, l'escenari economic inclos al Projecte de
Pressupostos Generals de |'Estat per al 2011, que es presenta a les
Corts Generals el passat 30 de setembre, coincideix amb la previsid
de creixement per a enguany efectuada per la institucié amb seu a
Washington (-0,3%), tot i que es mostra molt més optimista amb
la recuperacioé que estima per a l'any vinent (1,3% vs 0,7 %, FMI).
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PIB, inflacié i taxa d’atur a Espanya
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De moment, la comptabilitat nacional referida al segon trimestre
de I'exercici confirma que encara queda cami per revertir el carac-
ter contractor de la demanda interna, per tal com la seva contri-
bucié al creixement agregat (-0,5 pp vs-2,8% pp, 1r trim.) ha contra-
restat amb escreix I'aportacié positiva del sector exterior (0,4 pp
vs 1,5 pp, 1r trim.). Respecte d'aquesta darrera questid, els comp-
tes amb la resta del mén han recollit un avang interanual de les
exportacions (10,5% vs 8,8%, 1r trim.) que ha superat el de les im-
portacions (8,1% vs 2%, 1r trim.), atés que les vendes a |'exterior
s'han dinamitzat arran de la reactivacié economica dels principals
socis comercials, els veins de la zona de |'euro.

Val a dir, aixi mateix, que els principals components de la deman-
da nacional, el consum privat i la inversié, han tendit a corregir
favorablement la seva trajectoria, tot i que cal prendre en compte
que part del repunt interanual respon, en certa manera, a l'efecte
base que deriva del que fou, com a bona part de les economies,
el pitjor trimestre de la recessi6. Concretament, el consum privat
ha experimentat I'empenta intertrimestral més intensa de la
demanda interna (1,3% vs 0,9%, 1r trim.), fet que ha contribuit

a enfilar la taxa interanual fins al 2% (vs -0,3%, 1r trim.). Aquest
resultat, en termes reals, respon a la moderacié del defalliment de
les rendes salarials (-1% vs -2%, 1r trim.), malgrat que tot indica
una aportacio clara de les compres importants anticipades a I'en-
trada en vigor de la pujada parcial de I'lVA el mes de juliol i a la
finalitzacié dels ajuts directes proporcionats pel pla 2000E. | és que
en I'ambit laboral, la taxa d'atur del segon trimestre s'ha situat en
el 20,1% (vs 20%, 1r trim.) —nivell que no s’havia assolit des dels
inicis de 1998-, alhora que els comptes nacionals assenyalen una
reducci¢ del 2,5% de I'ocupacioé —percentatge que suposa la des-
truccié de 450.000 llocs de feina a temps complet durant un any.

En aquest marc, les economies doméstiques es mantenen forca es-
céptiques respecte de la marxa de la recuperacio, tal com posen de
manifest I'empitjorament de I'index de confianca dels consumidors
a I'equador de I'any (-23 punts vs -18 punts, 1r trim.) i les escasses
dots de millora palesades durant el tercer trimestre (-22 punts). Part
d'aquests dubtes es reflecteixen en el comportament dels preus
finals, els quals, tot i avancar el segon (1,5%, juny) i el tercer tri-
mestres (2,1%, setembre) fins als nivells més elevats d'enca que



Principals macromagnituds de I'economia espanyola

2009 2010
2009 rtrim.  2ntrim.  3rtrim. 4t trim. 1rtrim.  2n trim.
PIB a preus de mercat -3,7 -3,5 -4,4 -3,9 -3,0 -1,3 -0,1
Demanda agregada Consum privat de les llars -4,3 -5,0 -5,5 -4,2 -2,6 -0,3 2,0
Consum public 3,2 5,9 4,4 2,7 0,2 -0,2 0,4
Formacié bruta de capital fix -16,0 -15,3 -18,0 -16,4 -14,0 -10,5 -7,0
Béns d'equipament -24.,8 -24,2 -31,5 -25,5 -16,9 -4,8 8,7
Construccié -11,9 -12,2 -12,0 -11,7 -11,9 -11,4 -11,4
Exportacions -11,6 -16,5 -15,8 -11,0 -2,1 8,8 10,5
Importacions -17,8 -21,5 -22,2 -17,2 -9,2 2,0 8,1
Oferta agregada Agricultura i pesca
Industria -13,6 -11,5 -14,3 -13,5 -10,2 -1,9 1,8
Construccié -6,2 -6,1 -6,3 -7,1 -5,4 -6,3 -6,5
Serveis -1,0 -0,8 -1,6 -0,9 -0,9 -0,4 0,4
Serveis de mercat -1,9 -1,8 -2,6 -1,7 -1,6 -0,7 0,3
Serveis de no-mercat 2,1 2,5 2,2 2,0 1,6 0,6 0,7

* Taxes reals de variacié interanual en percentatges
** Dades corregides d'estacionalitat i efectes de calendari

Font: Contabilidad nacional trimestral de Espafa, INE

superaren el negatiu, mantenen la inflacié subjacent en una senda
forca moderada (1,1%, setembre vs 0,4%, juny), lluny de fortes
pressions a |'alca a curt i a mitja termini.

El sentiment de les llars germina en un context en qué I'index de
clima general, tot i millorar respecte d'un any enrere, continua
mostrant reticencies a repuntar decididament (89,7 punts, 3r trim.
vs 89,8 punts, 2n trim.). D’acord amb aquest taranna, la deman-
da d'inversio, que a diferéncia de bona part de les economies no
s'ha beneficiat de I'aportacié extraordinariament positiva del cicle
d’inventaris, ha acollit una formacié bruta de capital fix que ha
sumat al segon trimestre la novena passa interanual negativa
(-7% vs-10,5%, 1r trim.), per tal com és |'tnic component de la
demanda agregada que continua situant la trajectoria intertrimes-
tral sota zero (-0,7% vs -1,7%, 1r trim.). El comportament de la
inversio empresarial es manté forca llastrat per I'evolucié negativa

del component residencial, que no ha desaccelerat ni una déecima
el ritme de descens interanual del primer trimestre (-11,4%) i ha
eclipsat completament el repunt experimentat per la inversié en
béns d’equipament (8,7% vs -4,8%, 1r trim.), la seccié que ha
registrat el repunt intertrimestral més notable del balanc agregat
(4,6% vs 0,8%, 1r trim.).

Des del punt de vista de I'activitat, el sector de la construccio se-
gueix accelerant, doncs, el ritme de caiguda interanual (-6,5%
vs -6,3%, 1r trim.), mentre que el signe negatiu desapareix dels
serveis per primer cop en sis trimestres (0,4% vs -0,4%, 1r trim.)
—tant en I'esfera de la prestacié privada (0,3% vs-0,7%, 1r trim.)
com publica (0,7% vs 0,6%, 1r trim.)- i per primer cop en vuit tri-
mestres de la industria (1,8% vs-1,9%, 1r trim.) —atesos el repunt
del secundari manufacturer (2,2% vs -2,3%, 1r trim.) i el mante-
niment en positiu del sector energétic (0,2% vs 0,1%, 1r trim.).
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A partir d'aquest punt, I'economia espanyola haura d'aprendre a
avancar sense les crosses de I'estimul public extraordinari. L'elevat
deficit de les administracions espanyoles —que es preveu que se
situi en el 9,3% del PIB al tancament d'aquest exercici—, juntament
amb la rapidesa amb qué s'incrementa el deute public —que s'es-
pera que ascendesqui fins al 62,8% del PIB—, han esperonat un
procés de consolidacié fiscal que aspira a reduir gradualment el
saldo negatiu dels comptes publics per arribar a complir, I'any
2013, el maxim del 3% establert pel Pacte d’estabilitat i creixement
europeu. D’entrada, el consum final de les administracions publi-
ques ha mantengut durant el segon trimestre una senda d’avang
forca moderada respecte del trimestre anterior (0,7 %), fet que ha

situat I'avanc interanual també en nivells que denoten, no la caigu-
da, pero si I'estancament respecte del volum de despesa efectuat
un any enrere (0,4% vs -0,2%, 1r trim.). Les previsions per a la
recta final de I'any assenyalen una intensificacié d'aquest patr6 de
contencio, el qual, d'acord amb el quadre de comandaments esta-
blert pel Ministeri d’'Economia i Hisenda, seria encara major I'exer-
cici vinent, atés que derivaria en una retallada anual de I'1,6%. La
recuperacié de I'economia espanyola passa, doncs, per I'esforc
pressupostari, perd també per I'habilitat d'encetar un joc d’equili-
bris que conjugui la disciplina fiscal amb la implantacié de les refor-
mes estructurals que assegurin el funcionament de I'economia a
mitja termini.



\Vlercatinancer

Els bancs centrals es mouen al ritme que marca la
recuperacié economica.

Els mesos d’estiu han portat un canvi en el centre d'atencio de la
politica monetaria dels principals bancs centrals a nivell global —la
Reserva Federal dels Estats Units d’America (Fed) i el Banc Central
Europeu (BCE)-. Aixi, si durant la primavera el principal focus d’a-
tencié de les principals autoritats monetaries es trobava clarament
situat a la crisi del deute sobira de la zona de |'euro, I'arribada dels
mesos més calorosos de I'any ha traslladat el centre de I'actualitat
a les perspectives de desacceleracié que planen sobre la primera
economia mundial.

En aquest escenari, davant la possibilitat que les noves turbulén-
cies als mercats del deute i I'afebliment del procés de recuperacié
puguin fer revifar fantasmes d’un passat encara molt recent, tant
el Consell de Govern del BCE com el Comite Federal de Mercat
Obert de la Fed han posposat I'esperat canvi de to en els seus res-
pectius discursos de politica monetaria convencional i, d'aquesta
manera, han alimentat les expectatives imperants als mercats
sobre el fet que els tipus rectors es mantendran ancorats en els
nivells actuals (1%, en el cas europeu; 0%-0,25%, en el cas nord-
america) durant un periode de temps perllongat.

Val a dir que, en qualsevol cas, I'estabilitat que s'ha respirat en |'es-
fera de la politica monetaria convencional contrasta significativa-
ment amb la frenetica activitat registrada pel que fa a I'esdevenir
de les politiques de tipus quantitatiu. Una vessant de la politica
monetaria que al llarg d'aquest tercer trimestre ha acaparat bona
part del protagonisme tant a I'un com a I'altre costat de I'Atlantic.

Aixi les coses, el passat 10 de juny el Consell de Govern de la prin-
cipal autoritat monetaria de la zona de I'euro va decidir fer un gir
al calendari de I'estratégia de sortida, en un intent de calmar els

anims d'un mercat interbancari aleshores paralitzat per I'efecte
contagi de la crisi del deute sobira. D'acord amb aquest fet, la ins-
titucio presidida per Jean-Claude Trichet va allargar el periode de
laxitud en el sistema de provisié de liquiditat i va anunciar que
mantendria el sistema d’'adjudicacié plena a un tipus d’interés fix
en les subhastes de les operacions especials a tres mesos (long-term
refinancing operation, LTRO) del 28 de juny, 25 d'agost i 29 de
setembre.

Una altra data assenyalada en vermell al calendari estiuenc dels
mercats ha estat la del 23 de juliol, moment en qué es varen fer
publics els resultats de les esperades proves de resisténcia (stress
tests, en la terminologia anglesa) del sector bancari europeu. Unes
proves organitzades pel Comité Europeu de Supervisors Bancaris
(CEBS, sigles en anglés), a les quals es varen sotmetre un total de
91 de les principals entitats financeres de la Uni¢ Europea —que
aglutinen aproximadament el 60% de I'activitat del sector- i que
varen esdevenir claus a I'hora de dissipar gran part dels dubtes que
planaven sobre I'economia comunitaria i reduir la tensié als mer-
cats monetaris del vell continent.’

Amb tot, a la reunié del 2 de setembre, el Consell de Govern
del BCE ha constatat que les mesures adoptades donen els seus
fruits i, en paraules del seu president, que «els mercats monetaris
van pel camf d'un funcionament normalitzat». De la mateixa ma-
nera, també s'ha informat que, com a consequiéncia de I'excepcio-
nalitat i la complexitat de la conjuntura financera, se seguira
garantint la liquiditat al sector bancari europeu tot el temps que
es consideri necessari i, com a minim, fins al 18 de gener de 2011,
mitjancant les subhastes setmanals i mensuals periodiques (main
refinancing operations, MRO), perd també a través de tres noves
LTRO a tres mesos anunciades per als propers 28 d’octubre, 25 de
novembre i 23 de desembre. Paral-lelament, val a dir que si bé el

1. La metodologia i els resultats de les proves de resisténcia bancaries es poden consultar a la seccié 2010 EU Wide stress testing de la pagina web del CEBS <www.c-ebs.org>.
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BCE ha anunciat que continuara executant les MRO a un tipus
d'interes fix i adjudicacié plena, també ha comunicat lleugeres
modificacions en |'operativa basica de les LTRO a tres mesos. En
aquest sentit, el BCE ha informat que, tot i mantenir el sistema
d’adjudicacié plena, a partir d'ara, en lloc del tipus d'interes fix
preestablert que recentment s'aplicava a aquest tipus d’opera-
cions, es cobraria un tipus d'interés fix igual a la mitjana dels tipus
aplicats a les MRO que es duguin a terme al llarg de la vida de la
LTRO respectiva. Un fet que deixa entreveure, encara que d'una
manera molt subtil, la postura de la institucid per als propers
mesos, per tal com, d'una banda, reitera el seu recolzament al sec-
tor bancari enfront d'un escenari especialment complicat en ter-
mes de liquiditat i, de I'altra, comenca a restringir les condicions
d'aquest recolzament.

De manera analoga, el passat 10 d'agost, el Comité Federal de
Mercat Obert de la Fed va decidir posposar la normalitzacié de la
politica monetaria de tipus quantitatiu i reinvertir I'import total
dels venciments de la seva cartera de bons hipotecaris en deute
public a llarg termini. Una actuacié que suposa una modificacié
significativa del calendari de retirada progressiva de I'excedent de
liquiditat que es manté, encara a hores d'ara, dins el sistema.
Addicionalment, a la darrera reunié del 21 de setembre, la Fed ha
confirmat que esta preparada per proporcionar noves mesures
acomodaticies en el cas que el procés de recuperacié economica
necessiti un impuls addicional. En aquest sentit, la principal insti-
tucié monetaria d’América ha mostrat la seva preocupacid, no
tan sols per I'esmorteiment del ritme de la recuperacié, sind
també pel fet de reconéixer que la inflacié subjacent es troba en
«un nivell lleugerament inferior» al que es considera consistent
amb els objectius de politica monetaria plantejats en el si de la
institucio.

Continua la lleu tendéncia a la normalitzacio interban-
caria.

Al llarg del tercer trimestre de I'exercici s’han observat grans diferen-
cies en I'evolucié dels principals mercats interbancaris a nivell inter-
nacional. Un comportament divergent arreu dels diferents territoris
que s'explica, si més no en part, per I'apaivagament de determina-
des tensions als mercats europeus, perd també per I'esclat d'un cert

aire de desassossec a l'altre costat de I'Atlantic. Sigui el que sigui,
el que si que es pot considerar comu arreu de la geografia mun-
dial és el manteniment dels tipus d’interés en uns nivells historica-
ment baixos. Un fet que és la consequéncia directa del caracter
fortament expansiu que s'ha conferit a la instrumentacié de la
politica monetaria per tal de fer front a la recessid economica
durant els darrers anys.

Aixi les coses, en un dels extrems, el mercat interbancari de la UME
ha mantengut el ritme d’escalada que va encetar el passat mes de
mar¢, moment en que els tipus assoliren els nivells més reduits de
tota la serie historica. Tot i aixf, aquesta tendéncia creixent s'ha vist
frenada a partir del mes d‘agost d’acord amb I'efecte balsamic
que han tengut tant la publicacié dels resultats dels tests d’estrés
bancari com les perspectives de desacceleracié de I'economia glo-
bal. Uns esdeveniments que, en qualsevol cas, no han impedit que
els mercats europeus hagin tancat el tercer trimestre de I'any amb
un repunt de 12 punts basics de mitjana.

A |'extrem oposat, el mercat nord-america, molt afectat pel pre-
visible retard que les perspectives de desacceleracié economica
conferiran a la decisi¢ de puja dels tipus rectors, ha vist trencada
la important fase alcista que va dominar els dos primers trimes-
tres de I'exercici i ha palesat un notable descens en els tipus de
tots i cadascun dels trams de la corba interbancaria en dolars. En
aquest sentit, cal destacar el descens de 39 punts basics en el
tram més llarg de la corba, que ha portat els tipus a dotze mesos
a tancar el mes de setembre (0,805%) en el nivell més baix de la
série historica.

Una tendéncia a la baixa que també han palesat, tot i que amb
una menor intensitat, les corbes en lliures i en iens. En aquest
ambit, cal destacar que la retallada experimentada el tercer trimes-
tre en el conjunt del mercat britanic (-18 pb) ha frenat bruscament
la senda lleugerament ascendent que va dominar la primera mei-
tat de I'any i ha deixat els tipus del mes de setembre en uns ni-
vells molt semblants als observats a finals de I'exercici anterior.
Paral-lelament, les majors dosis d’estabilitat s"han observat en el
conjunt del mercat japones, placa en qué el descens d’1 punt basic
registrat en els tipus a sis mesos ha estat el més moderat atés que
les retallades experimentades en els tipus a tres i a dotze mesos
han estat superiors (-4 pb i -5 pb, respectivament).



Tipus d'interés a curt termini

Estats Units UME Regne Unit Japé
Tipus ref. 3 mesos 12 mesos | Tipus ref. 3 mesos 12 mesos Tipus ref. 3 mesos 12 mesos | Tipus ref. 3 mesos 12 mesos

2010 G 0,25 0,41 0,94 1,00 0,67 1,23 0,50 0,60 1,20 0,10 0,18 0,61
F 0,25 0,45 1,00 1,00 0,66 1,22 0,50 0,60 1,25 0,10 0,18 0,60
Mc 0,25 0,31 1,12 1,00 0,63 1,21 0,50 0,60 1,25 0,10 0,16 0,65
Ab 0,25 0,42 1,11 1,00 0,66 1,24 0,50 0,60 1,25 0,10 0,15 0,60
Mg 0,25 0,54 1,08 1,00 0,70 1,26 0,50 0,75 1,40 0,10 0,21 0,65
J 0,25 0,54 1,20 1,00 0,77 1,31 0,50 0,75 1,40 0,10 0,20 0,63
Il 0,25 0,45 1,06 1,00 0,90 1,42 0,50 0,75 1,40 0,10 0,20 0,60
Ag 0,25 0,29 0,87 1,00 0,89 1,41 0,50 0,59 1,25 0,10 0,19 0,60
S 0,25 0,28 0,81 1,00 0,89 1,43 0,50 0,59 1,25 0,10 0,17 0,59
OF 0,25 0,28 0,78 1,00 0,97 1,47 0,50 0,59 1,25 0,10 0,17 0,56

* Dades del darrer dia de cada mes en percentatges
2Dades de tancament de 8 d'octubre

Font: Bloomberg i elaboracié propia

En aquest context, el president del BCE va declarar a la roda de
premsa posterior a la reunié del passat dia 2 de setembre que
s’observa una subtil perd esperancadora tendéncia a la normalit-
zacio dels mercats monetaris. Una inclinacié dels mercats cap a la
normalitzacié que es posa de manifest en la drastica reduccié del
volum total de recursos que es troben sota la facilitat de diposit del
BCE. No obstant aquest fet, la plena normalitzacié dels mercats
encara resta a una distancia considerable. | és que, per bé que els
101.875 milions d'euros que es troben a les mans de la facilitat de
diposit a finals del mes de setembre representen poc més d'una
quarta part dels que es varen arribar a computar durant els episo-
dis més cruents de la crisi del deute, cal no oblidar que aquest
valor encara es troba a anys llum del maxim anual que s’havia
registrat abans del terrabastall financer de 2007 (8.831 milions
d’'euros).

Val a dir que, addicionalment, els resultats de les proves de resis-
téncia al sector bancari han contribuit positivament al procés de
normalitzacié dels mercats, per tal com han servit per reduir la
dependéncia de les entitats d'alguns dels paisos més castigats per
la crisi del deute —entre els quals es troba Espanya— de la liquiditat

que ofereix el BCE. En aquest sentit, les darreres dades facilitades
pel BCE i pel Banc d'Espanya referents als mesos d’agost i setem-
bre assenyalen, per primer cop des de I'esclafit de la crisi del deute,
un descens en les peticions de les entitats nacionals al BCE. No obs-
tant aixo, el sector financer espanyol encara absorbeix el 21,8%
dels préstecs concedits per la principal institucié monetaria a nivell
comunitari, mentre que la seva representativitat arriba tan sols a
una décima part del sector. Una evidéncia inequivoca dels proble-
mes que les entitats financeres nacionals assumeixen a I’hora d'ac-
cedir als mercats internacionals de credit.

Aixi doncs, aquest descens en les peticions al BCE, juntament amb
el menor protagonisme que han assumit les operacions de mercat
obert els mesos posteriors a la publicacio dels resultats de les pro-
ves de solvéncia al sector bancari, ha provocat un lleuger escur-
cament en |'excés de liquiditat present en el conjunt del sistema,
que s'ha traduit, les darreres setmanes, en un timid repunt de
|"'EONIA.

En sintonia amb tot plegat, I"evolucié de les primes de risc del mer-
cat interbancari, que es mesuren mitjancant el diferencial entre els
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Evolucié de I'import de les operacions de préstec concedides pel BCE
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Font: BCE i elaboracié propia

tipus sense i amb garanties i que s'utilitzen com un bardmetre del
sector, sembla que corroboren aquesta major estabilitat dels mer-
cats. | és que, durant els darrers mesos, s'ha observat una notable
tendencia a I'escurcament general de les primes de risc, que ha
permeés deixar enrere els maxims relatius del mes de juny, els quals
s’havien tornat a situar al voltant dels assolits just abans de la falli-
da del banc d'inversié nord-america Bear Stearns, el marc de
2008. Amb tot, les significatives retallades en les primes de risc a
dotze mesos, palesades tant a nivell europeu (-19,9 pb) com ame-
rica (-30 pb), no han estat suficients per retornar-les als nivells d'e-
quilibri que s'observaven en els periodes de bonanca financera
anteriors a I’'any 2007.

Conseguentment, la major estabilitat que es respira als mercats
interbancaris s'ha traslladat a I'evolucié dels tipus aplicats per les
institucions financeres de la UME a la seva clientela. Uns tipus que

han esmorteit el ritme de descens per estabilitzar-se al voltant dels
minims historics assolits al llarg del present exercici. En aquest con-
text de marcada estabilitat, cal destacar I'evolucié dels tipus apli-
cats a les operacions de crédit al consum i els tipus hipotecaris,
que durant el mes de juny han tornat a marcar nous minims his-
torics (7,13% i 3,55%, respectivament). Mentrestant, els tipus
aplicats a les operacions de credit amb societats no financeres han
tancat I'agost en un nivell (3,38%) molt proper al minim absolut
de la série (3,19%). Al mateix temps, els tipus aplicats a les ope-
racions de diposit s’han vist molt beneficiats per I'actual guerra de
passiu entre les diferents entitats de crédit del panorama espanyol
i han presentat una notable tendencia a I'alca. Aixi doncs, cal des-
tacar els increments registrats a finals d’agost a les operacions
a terminis inferiors a un any, tant al segment de les llars (2,20%;
16 pb, respecte de maig) com al de les societats no financeres
(0,98%; 21 pb, respecte de maig).



Els fantasmes de la ‘crisi grega’ planen sobre Irlanda i
Portugal.

Després que les convulsions al mercat de deute public europeu
fessin trontollar bona part del sistema financer internacional
durant els mesos d’abril, maig i juny, semblava que la posada en
marxa del Mecanisme Europeu d'Estabilitat Financera (MEEF) —un
fons de rescat aprovat durant el passat mes de maig amb un total
de 750.000 milions d’euros— calmaria els anims d'un mercat del
deute en estat d'ebullicié davant els creixents dubtes plantejats
pels comptes publics d'alguns paisos de la UME. Amb tot, es pot
afirmar, a hores d'ara amb una certa perspectiva, que el paquet de
mesures aprovat, tot i la seva majestuositat, només ha estat capag
d'asserenar temporalment els mercats, atés que, en cap cas, no ha
aconseguit retornar els diferencials del risc sobira als nivells previs
al terrabastall del deute.

En aquest context, el vertader punt d'inflexié es va produir durant
la segona quinzena del mes de juliol, moment en qué es publica-
ren els esperats resultats de les proves de resistencia a les quals es
va sotmetre bona part del sector financer europeu, amb I'espanyol
al capdavant. A partir d’aleshores, s'ha aconseguit frenar I'escala-
da del risc sobira a bona part dels paisos que es trobaven en el punt
de mira dels mercats i donar per acabada la que s’ha anomenat la
primera fase de la crisi del deute.

Perd, a finals del mes d’agost, el desti encara tenia reservada una
nova sorpresa i, quan semblava que el pitjor ja havia passat, les
aigues dels mercats de deute sobira es varen tornar a remoure d'a-
cord amb les veus gque anunciaven la necessitat d’un nou rescat.
| és que, aquest cop, I'entitat afectada és el major banc d‘Irlanda,
I’Anglo Irish Bank, una institucié que ja fou nacionalitzada I'any
2009 i en la qual I'Estat irlandeés ja hi ha injectat més de 23.000 mi-
lions d'euros. En aquest escenari, els rumors que un nou rescat de
I'entitat podria costar una quantitat ingent de diners a les arques
publiques irlandeses ha fet disparar els senyals d'alarma dels mer-
cats, per tal com els inversors posen en dubte la capacitat de I'e-
xecutiu del pafs de fer front als seus pagaments.

Una preocupacio creixent que es veié refermada el passat 24 d'agost,
moment en que l'agencia de qualificacid crediticia Standard&Poor’s
va retallar el rating de I'economia irlandesa de I'AA fins a I'AA-,

davant el possible efecte que el suport al sector financer pogués
tenir en els comptes publics del pais. | és que, segons les estima-
cions de I'entitat, el rescat podria enfilar el deute public fins al
113% del PIB I'any 2012. De fet, I'agéncia de qualificacio estima
que tan sols el rescat de I’Anglo Irish Bank podria costar-li uns
35.000 milions de dolars a I'executiu irlandés, un desemborsa-
ment que enfilaria el déficit public d’aquest exercici fins al 25%
del PIB.

Davant aguest panorama certament desolador, les primes de risc
irlandeses han encetat a principis del mes de setembre una escala-
da en vertical que ha donat el tret de sortida a la segona fase de la
crisi del deute. | és que, en aquest escenari, el diferencial entre els
bons irlandesos a deu anys i els alemanys, que es consideren el
referent de maxima solvéncia, s'ha arribat a disparar, el 28 de
setembre, fins als 449,3 punts basics, registre que supera amb
escreix l'anterior maxim historic assolit a principis de maig, el
moment més algid de la primera fase de la crisi del deute.
Paral-lelament, I'increment del risc sobira irlandés s’ha contagiat a
altres paisos com Portugal —que el mateix 28 de setembre també
assoli un nou maxim historic (426,6 pb)- i Grecia —que malgrat no
superar els exorbitants maxims del passat més de maig, torna a enfi-
lar el seu risc pais a les portes dels 1.000 punts basics—. Espanya, per
la seva part, no s'ha vist afectada per aquesta segona onada de la
crisi del deute i, després del repunt del 28 de setembre (193,4 pb),
ha tornat a situar-se la primera setmana d’octubre (173,7 pb) lluny
dels anteriors maxims historics (221,1 pb, 16 de juny), fet que
demostra que després dels bons resultats obtenguts per les insti-
tucions financeres nacionals en les proves de solvencia, els inver-
sors han renovat la seva confianca en la salut de I'economia espa-
nyola.

Un altre aspecte que assenyala que la crisi del deute, tot i haver
suavitzat la seva viruléncia, no es pot donar ni molt manco per
acabada, és I'escurcament addicional en les rendibilitats que la
pressi6 de la demanda ha provocat en aquells paisos amb una
millor reputacié en els mercats. Es tracta, sens dubte, d'un movi-
ment de fugida cap a la qualitat (flight to quality), a la recerca
d’una reduccié significativa del risc que és forca il-lustratiu de I'ac-
tual estat d’ansietat que mostren els mercats de deute public. En
aquest escenari, a finals del mes d'agost, els bons alemanys i fran-
cesos a deu anys han assolit nous minims historics, en presentar
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unes rendibilitats anuals del 2,12% i del 2,47%, respectivament.
En la mateixa linia, els bons nord-americans han arribat a cotitzar
a partir de la darrera setmana del mes de setembre part davall del
2,5%, un nivell tan sols assolit a les acaballes de 2008 en els
moments posteriors a la fallida de Lehman Brothers, quan la crisi
financera colpejava amb més forca els mercats.

El dolar se submergeix en un intens procés d'afebli-
ment durant la segona meitat de I'any.

Des de principis del mes de juny, el dolar ha patit els efectes que
les perspectives de desacceleracié de I'economia nord-americana,
juntament amb el refredament de I'economia xinesa, han tengut
als mercats canviaris d'arreu del planeta i ha iniciat una trajectoria
de depreciacié enfront de les principals divises del panorama eco-
nomic internacional.

En aquest entorn, el bitllet verd ha encetat un procés de correccid
de la intensa fase d'apreciacié respecte de I'euro que va dominar la
primera part de I'any, periode en qué es va anotar la cotitzacié més
elevada (0,839 €, 8 de juny) des del mes de marc¢ de 2006. A par-
tir d'aleshores, la moneda nord-americana ha encetat un frenétic

moviment de depreciacié que I'ha portat a reduir el seu valor
de canvi respecte de la divisa comunitaria un 14,1% en poc més de
tres mesos. Una tendencia que s'ha vist recolzada per les perspec-
tives de desacceleracio de I'economia nord-americana, atés que
les expectatives del diferencial d'inflacié segueixen sense afavorir
I'euro. | és que cal no oblidar que com qualsevol altre preu, els
tipus de canvi sorgeixen de la interseccio entre I'oferta i la deman-
da al mercat, en aquest cas, de divises. D’aquesta manera, en un
context com I'actual, en que els mercats anticipen la possibilitat,
cada cop més real, que els proxims mesos els diferencials d'inte-
ressos evolucionin en favor de la moneda europea —i incrementin,
per una part, la demanda d’euros i, per una altra, I'oferta de dolars—,
no s'ha d'esperar cap altre resultat que no sigui una reduccié del
valor del bitllet verd.

Addicionalment, aquest procés d’enfortiment de I'euro també
s'ha manifestat enfront d'una altra de les principals divises del
panorama canviari internacional, la lliura esterlina. D'acord amb
aquest fet, la moneda comunitaria ha escalat rapidament fins a les
0,87 lliures al tancament de setembre després de fixar, a finals de
juny, el canvi més reduit dels darrers vint-i-dos mesos (0,81 £) com
a consequiéncia d'un moviment de depreciacié que li havia fet per-
dre el 8,7% del seu valor el primer semestre.
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Una menci6 especial mereix el cas del ien japoneés, que ha estat
objecte d'intervencio per part del govern nipé. En aquest sentit, I'e-
volucié del ien als mercats canviaris ha situat, el dia 14 de setem-
bre, la paritat de la moneda nipona respecte del dolar en el nivell
més baix dels darrers quinze anys (83,27 ¥), com a consequéncia
de I'apreciacio registrada pel ien des de finals del passat exercici
(10,9%). Un procés d'enfortiment que aixi mateix s'ha materialit-
zat enfront de I'euro, per tal com també el 14 de setembre la
moneda Unica es canviava a 107,93 iens —un dels nivells més re-
duits des de I'any 2001 i acumulava una depreciacié del 19% des
de finals de I'any anterior. Aixi les coses, el passat 15 de setembre
les autoritats nipones, recolzades pel Banc del Japé (BoJ), varen
intervenir, per primer cop des del mes de marc de 2004, el tipus de
canvi de la principal moneda asiatica amb I'objectiu d’'intentar fre-
nar I'nemorragia que I'apreciacio del ien provocava en la competi-
tivitat de les exportacions, principal motor de I'economia nacional.
En tot cas, cal remarcar que, malgrat que el ressd de la interven-
ci6 s'ha deixat sentir a curt termini, la seva efectivitat a mitja i a

llarg termini continua quedant en dubte. | és que cal no oblidar
que el mercat de divises és el mercat més liquid del mén, un mer-
cat on cada dia es negocien operacions per valor de 4 bilions de
dolars, en un 19% de les quals hi és present el ien japonés.? Es
tracta, en definitiva, d'un mercat amb un volum total de transac-
cions que, tal com demostra I'evidencia anterior, fa molt compli-
cat el triomf a mitja i a llarg termini d'una intervencié. De fet, a
principis del mes d’octubre, la cotitzacio del ien (82,42 $) ja es tro-
bava part davall del nivell previ a la intervencio (83,27 $).

Aixi mateix, un altre esdeveniment que ha marcat el tercer trimes-
tre ha estat I'anunci per part de les autoritats monetaries xineses de
la liberalitzacié parcial del tipus de canvi del iuan o renminbi. En
aquests termes, el 19 de juny el Banc Popular de la Xina va anun-
ciar que permetria una major flexibilitat en el tipus de canvi de la
seva moneda, per bé que va indicar que, en tot cas, es descartava
una forta i rapida apreciacio del renminbi, per tal com manté la
creenca que el valor de la moneda nacional no és gaire lluny del

2. Dades extretes de la Triennial central bank survey, publicada pel Banc Internacional de Pagaments (BIS), aquest passat mes de setembre.
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que considera que li correspon. Amb tot, la retirada d'un tipus de
canvi fix respecte del dolar, que es va imposar I'any 2008 per fer
front a la crisi econdmica global, va provocar que el iuan experimen-
tas automaticament respecte del bitllet verd el major ascens des de
2005, amb una apreciacié del 0,42%. Una tendéencia d'apreciacié
gue s’ha mantengut durant els darrers mesos i que I'ha portat a tan-
car el mes de setembre en el nivell més baix des de 1993 (6,69 $).

Val a dir que aquesta decisié fou molt ben rebuda per part de les
autoritats internacionals, atés que, tot i que els experts consideren
que caldra esperar algun temps per veure quin és I'impacte real de
la mesura i que, en qualsevol cas, no sera la panacea que guares-
qui de tots els mals, si que esperen que permeti suavitzar la dife-
réncia entre el colossal superavit xinés i els deficits comercials de
paisos com els Estats Units o Espanya.

Les proves de resistencia del sector bancari provoquen
un efecte balsamic als mercats de renda fixa.

Després d'una primavera forca convulsa, sembla que la temporada
estival ha retornat la calma als mercats de renda fixa corporativa.
| és que després d'uns mesos dominats per la inestabilitat i la incer-
tesa provocada per |'efecte contagi de la crisi del deute europeu,
els indexs de bons corporatius han presentat des de mitjan mes de
juny una tendéncia a la recuperacié forca consistent. En aquest
sentit, destaquen les persistents revaloritzacions que han dominat
I'evolucié dels principals indexs agregats al llarg del tercer trimestre
de I'any, tendéncia a I'alca que tan sols s'ha trencat a finals del mes
d’agost amb I'aparicié de certs indicis de desacceleracié a dues de
les principals economies de I'esfera internacional, els Estats Units i
la Xina. Un petit entrebanc en la senda de recuperacié dels indexs
de bons corporatius que ha estat superat sense grans complica-
cions durant la segona meitat del mes de setembre.

En sintonia amb tot plegat, I'evolucié de les primes de risc del sec-
tor també ha palesat una clara tendéncia a I'estabilitzacio. Aixi
doncs, després de I'escalada experimentada durant la primera fase
de la crisi del deute pels contractes d'asseguranca per impaga-
ment (credit-default swaps, CDS), s'ha confirmat al llarg del tercer
trimestre un canvi de tendeéncia que ja s'intuia la segona meitat del
mes de juny.

En aquest context, la celeritat del procés de recuperacié dels mer-
cats de renda fixa corporativa i, molt especialment, la sensacional
recuperacié experimentada pel sector financer s'explica arran de
diferents factors. En primer lloc, I'efecte balsamic que ha provocat
la publicacié dels resultats de les proves de solvencia al sector
bancari europeu. Un fet que, juntament amb I'anunci per part del
BCE que mantendra les mesures extraordinaries de provisié de
liquiditat fins ben entrat I'any vinent, com també la demora en I'a-
plicacié de la nova normativa de Basilea lll en matéria de regulacio
bancaria, ha impulsat I'ascens dels mercats durant aquest tercer
trimestre de I'any.

Aixi mateix, les perspectives dels mercats de renda fixa corporati-
va segueixen sent positives, per tal com els inversors es mantenen
atrets per I'esperanca d’aconseguir uns rendiments que, malgrat
situar-se en uns nivells historicament baixos, sén superiors als que
a hores d'ara els poden oferir tant els mercats monetaris com els
de deute public.

L'elevada volatilitat dels mercats de renda variable
segueix impulsant la cotitzacié de l'or.

Els principals indexs borsaris internacionals han revertit durant els
mesos d’estiu la tendéncia descendent que havia marcat la primera
part de I'any. Aixi doncs, totes i cadascuna de les principals places
borsaries del planeta han tancat el tercer trimestre amb unes reva-
loritzacions notables (8,5%, mitjana), aconseguides majoritariament
durant un esplendid més de juliol que, en alguns casos, com el del
selectiu espanyol IBEX 35, s'ha erigit en el millor de tota la historia.
En aquest escenari, es troben tres factors clau que expliquen la recu-
peracié dels mercats de capitals: (i) els resultats positius obtenguts a
les proves de resistencia a les quals es varen sotmetre bona part de
les institucions financeres del vell continent; (ii) I'impuls que els pri-
mers simptomes de recuperacié econdmica han conferit als resultats
empresarials del segon trimestre de I'any, publicats al llarg dels
mesos d’estiu; i (iii) la reconduccié de la primera fase de la crisi del
deute comunitari, un fet que ha permes esmorteir de manera signi-
ficativa I'elevada volatilitat imperant als mercats.

No obstant aixo, el bon comportament palesat durant el tercer tri-
mestre de I'any arreu dels principals mercats de renda variable del
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planeta no ha aconseguit en la majoria dels casos esborrar el signe
negatiu del comput anual i, per tant, ha servit tan sols per limitar
les pérdues acumulades durant el primer semestre. En aquest sen-
tit, cal destacar que a nivell comunitari, tan sols han aconseguit
entrar en terreny positiu el compost alemany DAX (5,6%) i el bri-
tanic FTSE 100 (4,8%). Uns guanys que contrasten amb les impor-
tants pérdues que el dia 8 d'octubre encara es registren a la resta
dels parquets continentals, d'entre els quals destaquen, pel seu
pobre comportament, I'italia MIBTEL (-10,7%) i I'espanyol IBEX 35
(-10,2%), seguits a certa distancia per I'EuroStoxx50 (-6,1%) i el
francés CAC (-4,4%). Al mateix temps, cal destacar la notable cai-
guda que també ha registrat el principal index asiatic, el Nikkei
(-9,1%), comportament que s'oposa als lleugers avancos presen-
tats pels compostos més representatius de Wall Street, com ara
I'S&P500 (3,4%), el Dow Jones (4,3%) i el tecnoldgic Nasdaq
(4,8%).

En qualsevol cas, no es pot obviar que, malgrat la millora experi-
mentada els darrers mesos a tots i cadascun dels mercats d'arreu del
planeta, encara persisteixen elevades dosis d'inestabilitat. D'acord

amb aquest fet, I'evolucido més recent de I'index VIX, que mesura la
volatilitat de I'S&P500, palesa que encara se situa al voltant d'un
60% part damunt dels nivells observats els instats previs al terrabas-
tall financer. En aquest sentit, 'elevada volatilitat que regna als mer-
cats ha impulsat a l'alca la cotitzacio del valor refugi per antonoma-
sia, I'or. Es per aixo que el metall preuat ha continuat amb una esca-
lada que sembla no tenir fi i bat un dia rere I'altre nous maxims his-
torics que I'han portat a trencar la barrera dels 1.300 $/unca, fruit
d’una revaloritzacié acumulada al llarg de I'any del 22,6%.

Aixi doncs, sense deixar de banda els possibles efectes que a curt
termini exercesquin els processos de desacceleracid economica
dels Estats Units i la Xina, tot sembla indicar que el paisatge a mitja
i a llarg termini al qual s'enfronten els mercats de valors és cada
cop més encoratjador. Al capdavall, cal esperar que I'avang en el
procés de recuperacid econdomica, independentment del vigor
amb el qual s'acabi materialitzant, vagi acompanyat d'un movi-
ment en la mateixa direccié dels resultats empresarials, fet que
permetria sostenir I'actual tendéncia de revaloritzacié dels mercats
borsaris.
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Produccioidemanda

Una flor no fa estiu, ni dues primavera.

La conjuntura del tercer trimestre contrasta notablement amb la
de trimestres anteriors. | és que I’economia ha trobat, en aquesta
ocasio, un bon aliat en la demanda de serveis turistics. Aixi, tant
les arribades de turistes internacionals com el volum de pernocta-
cions i de despesa han anotat marques positives, després de
mesos situats a la franja vermella, fet que ha contribuit a allunyar
definitivament les Balears del cul de sac estampit el tercer trimes-
tre de I'any passat. No obstant aixo, |'efecte preu que s'amaga dar-
rera el comportament favorable de la demanda turistica i la per-
sistent debilitat d'altres components de la demanda, en especial la
inversio i algunes seccions de la demanda exterior, han impedit a
I'agregat balear traduir definitivament en creixement els senyals
cada vegada més solids d'acceleracié i han fet certa la dita que
una flor no fa estiu, ni dues primavera.

Aixi, encara que I'economia hagi seguit durant I'estiu avancant en
el procés orientat a bescanviar acceleracio per creixement —com a
Unica via per assolir la recuperacio-, el percentatge d'indicadors

que han aconseguit situar el comptador en positiu ha continuat
sent molt minso (30,4% vs 28%, 2n trim.). | és que cal no oblidar
que el canvi de gui6 que ha experimentat la demanda turistica
s'ha produit amb més retard que a altres regions turistiques, fet
que alhora demora la recuperacié de I'arxipélag.

De fet, I'estimacié avang referida al tercer trimestre de I'any situa
de nou el VAB no agrari balear en terreny negatiu, amb un retro-
cés del 0,4%. Tanmateix, més enlla del signe, el tret més destacat
és, sens dubte, la magnitud del ritme d’avanc que ha permeés a l'e-
conomia escapcar un punt percentual a I'estimacié de creixement
del segon trimestre (-1,4%). No en va, aquest resultat equival a la
suma dels diferencials que I’economia havia encaixat durant els
tres trimestres immediatament anteriors.

Tot plegat ha estes I'opinid majoritaria que la recuperacié econo-
mica s'ha encarrilat definitivament i ha sembrat una dosi d’opti-
misme entre els agents economics. | és que en aquest entorn
macroeconomic, cal esperar que la intensificacid del dinamisme
europeu, amb Alemanya al capdavant, i els redits de la campanya

PIB de les Balears

2009 2010
2008 2009 2n trim. 3rtrim. 4t trim. 1r trim. 2n trim. 3r trim.?
PIB no agrari 1,4 -1,8 -1,7 -2,4 -2,3 -1,9 -1,4 -0,4
Oferta IndUstria 0,8 -1,4 -1,5 -1,6 -1,5 -1,5 -1,2 -1,0
Construccié 0,7 -2,7 -3,1 -3,0 -2,8 -2,6 -2,3 -2,0
Serveis 1,6 -1,7 -1,5 -2,4 -2,3 -1,9 -1,3 -0,2
Demanda Consum 1,6 -1,8 -1,7 -2,5 -2,4 -2,1 -1,6 -0,5
Inversio 0,6 -3,8 -3,9 -4,6 -4,2 -3,9 -3,5 -3,8

* Taxes reals de variacié interanual en percentatges
? Estimacié avanc
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turistica actuin al llarg dels propers mesos d'impulsors de la inver-
si6 privada i alhora estimulin I'economia. No obstant aixo, I'impuls
de la demanda dels no residents, tot i els evidents efectes multi-
plicadors, no esta sol a I’'hora d’estirar de I'economia. Els temors a
un possible estancament del procés de recuperacié de I'economia
global i la retirada dels estimuls fiscals, en el marc d’una politica
d’ajustament pressupostari del sector public, juntament amb el
despalanquejament del sector privat, la major pressio fiscal i el
manteniment de la taxa d’atur en nivells superiors als dos digits,
continuaran exercint els propers mesos un contrapés important.

Amb tot, el balan¢ agregat emmascara comportaments dispars
entre els diferents sectors i branques d’activitat. Aixi, les dades del
tercer trimestre ratifiquen el perfil ascendent dels serveis de mercat,
que han incrementat el ritme d'acceleracié part damunt dels serveis
publics, els quals s’han comportat d’una manera més estable. Per
contra, la construccié i, sobretot, la indUstria han evidenciat un

to molt més moderat, fet que, en termes relatius, n'ha augmentat
la contribucié negativa al creixement.

El consum s’emporta el paper d'actor principal.

Amb tots els elements sobre I'escenari, el consum privat, amb un
retrocés del 0,5%, ha esdevengut el protagonista destacat del gui¢
economic, per tal com s’ha accelerat a un ritme més intens que I'ac-
tivitat mateixa, fins a escapcar el tercer trimestre 1,1 punts percen-
tuals a la reculada del segon (-1,6%). En termes de despesa, I'em-
branzida del consum s’ha materialitzat en I'augment del consum
dels no residents, els quals havien assumit les caigudes més fortes
durant els periodes anteriors. El major estimul de la demanda inter-
na ha derivat, doncs, del dispendi dels turistes, fet observable no
només a través de la major afluéncia de turistes internacionals
durant els mesos de juliol (9,2%) i d'agost (10,9%), sind espe-
cialment per I'augment nominal que ha experimentat la despesa
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turistica durant aquests dos mesos (12,5% i 5,3%, respectivament).
Aixi, encara que es desconeix la proporcié de la despesa total que
ha revertit finalment a I'arxipélag, I'expansié¢ del consum dels estran-
gers s'ha fet palesa tant en els reintegraments que han realitzat a les
principals entitats bancaries de les Balears com en I'import global de
les operacions que han efectuat amb targeta. Per contra, la despe-
sa de les families ha seguit manllevant forca al marcador agregat,
com a conseqiéncia, entre d'altres, de I'avancament de les com-
pres originat arran de la pujada de I'lVA o de la finalitzacié de les
ajudes del Pla 2000E. Aquest és el cas, per exemple, de les matri-
culacions de turismes, les quals, després de I'important augment
del segon trimestre (40,5%), han sofert durant el tercer un fort
retrocés (-27,4%), circumstancia que no s'ha produit a escala
nacional (23,9% vs 31,9%, 2n trim.).

Alhora, les darreres dades conegudes referides a I'index de produc-
ci6 industrial de béns de consum (IPl) no aporten massa novetats,
per tal com segueixen palesant descensos superiors a |'agregat

nacional, fet que s'ha produit al juliol (-7,9% vs -3,2%, Espanya)
i, especialment, a I'agost (-3,3% vs 5,4%, Espanya), en qué I'in-
dex nacional ha recobrat el signe positiu amb qué va tancar el
segon trimestre (3,5% vs -13,1%, Balears). Aixi, tots els compo-
nents de la despesa de les llars han continuat lluint, a diferencia
d’Espanya, el signe negatiu, per bé que a I'agost el comporta-
ment dels béns duradors (-0,9% vs -37,4%, juliol) ha estat relati-
vament millor que el dels béns no duradors (-3,4% vs -5,3%, juliol).

Seguint aquesta tendéncia de moderacid, les vendes al detall, sense
cotxes ni benzina, han continuat, un cop descomptat I'efecte de les
variacions de preus, part davall dels registres d'un any enrere, amb
reculades al juliol (-4,4%) i a I'agost (-0,6%) que anticipen que la
consolidacio de la tendéncia alcista de la despesa de les families sera
molt lenta. | és que encara que durant I'agost I'index de comerc a la
menuda hagi repuntat per primera vegada després de trenta-vuit
mesos part damunt de I'index nacional (-1,2%) i hagi suavitzat sobre
manera la tendéncia descendent que I'havia situat en un minim
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historic el segon trimestre (-4,8%), el sentiment d'incertesa que
domina entre els consumidors i, sobretot, la persisténcia del procés
de destruccié d'ocupacié (-1,5% vs -2,8%, 2n trim.) ha continuat
[lastrant el consum de les llars. No en va, la demanda de credit va
continuar estancada el segon trimestre en taxes properes al zero
(0,3%), mentre que els dipdsits varen mantenir, tot i les dificultats, la
tendéncia a 'alca (3,7%). Alhora, tot i que la facturacié d’energia
electrica de les llars, motivada per la pujada de tarifes, s'ha incre-
mentat el tercer trimestre (8,6% vs 3,0%, 2n trim.), les vendes de
benzina i gasoil A han continuat retrocedint durant el juliol (-2,4% i
-1%, respectivament) i I'agost (-2,2% i -0,7 %, respectivament).

En aquest context, més enlla de |'estabilitat dels elements més
volatils de la cistella de consum, els preus dels béns de compra fre-
qlent (1,1%) han continuat creixent durant el tercer trimestre per
sota de I'index general (1,8%), atés, principalment, el descens dels
preus dels aliments (-1%). | és que el baix estat de forma de la des-
pesa interior afecta més els preus que els volums de compra, sia a
través de I'efecte combinat de rebaixes, promocions i descomptes
o per la preferéncia dels consumidors per marques blanques, fet
que ha seguit erosionant els nivells de facturacié a les principals
superficies comercials.

La inversié empitjora el seu paper d’actriu secundaria.

Quant a la resta de components de la demanda, la formacioé bruta de
capital fix ha continuat restant punts percentuals al creixement de I'a-
gregat, per tal com durant el tercer trimestre ha intensificat la senda
recessiva fins a anotar un descens del 3,8% (vs -3,5%, 2n trim.).
Aquest comportament, que s'explica tant per la reculada de la inver-
sio productiva com de la inversié residencial, reflecteix clarament
la incertesa i el sentiment pessimista que perviu entre els empresaris.
De fet, I'iIndex de confianca empresarial, elaborat per la Cambra
de Comerg, tot i haver esmorteit a I'equador de I'any el ritme de
descens (-29,9 punts vs -31,5, 1r trim.), ha palesat pel que fa al
tercer trimestre un empitjorament de les perspectives empresarials
(-26,1 punts vs -7,4, 2n trim.), fet que corregeix el creixent diferen-
cial que ja s'observava durant els darrers trimestres entre el valor anti-
cipat i el real. Respecte als components de I'index, I'tnic que el segon
trimestre ha aconseguit minorar el descens ha estat la xifra de nego-
cis (-40,3 punts vs-55,8, 1r trim.), atés que la resta, la inversi¢ inclo-
sa (-28 punts vs -24, 1r trim.), han intensificat la caiguda.

El caracter vacil-lant de la inversio es fa palés en el fet que la creacié
de societats mercantils ha continuat recuperant-se al juliol (6,2 %),
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en linia amb el comportament observat el segon trimestre (2%),
mentre que durant I'agost ha patit la reculada més grossa des de
principis d'any (-14,2%). Alhora, la dissolucid de companyies ha
augmentat sobre manera, tant al juliol (70,4%) com a |'agost
(37,8%), amb la qual cosa s'ha trencat la senda de moderacioé que
semblava que s'havia confirmat el segon trimestre (9,8%). Aquest
comportament, que contrasta amb I'observat a nivell nacional
—tant pel que fa a la creacio (9,2%, juliol; 4%, agost) com a la dis-
solucié d’empreses (9,9%, juliol; 0,2%, agost)- deixa com a nota
més positiva el repunt del capital subscrit (7%, juliol; 35,4%,
agost) i desemborsat (7%, juliol; 34,5%, agost) després del paren-
tesi negatiu del segon trimestre (-25,1% i -18,6%, respectiva-
ment).

Sigui el que sigui, la demanda d’inversié s’ha mostrat més debil en
comparacio amb el segon trimestre, per tal com s’'ha vist forca llas-
trada pel baix grau d’utilitzacié de la capacitat productiva —que el
segon trimestre s'havia desaccelerat 6,7 punts percentuals (73%
vs79,7%, 1r trim.)—, fet que ha incidit no tant en el descens de les
matriculacions de camions (-33% vs 20,1%, 2n trim.), afectades per
la pujada de I'lVA, sind sobretot en la reculada del nombre d’em-
preses d'alta a la Seguretat Social (-1,3%, juliol; -1,7%, agost). De
fet, només la produccié de béns d’equipament ha aconseguit
repuntar a l'agost (22,1%) —després del parentesi del juliol
(-27,3%)-, en linia amb la tendéncia alcista que s'observa des de
principis d'any (16,1%, 2n trim.).

Per la seva banda, la inversié en construccié ha retrocedit també al
comencament del tercer trimestre. Aixi, I'import total dels pressu-
postos dels projectes visats ha minvat un 36,4%, xifra que suposa
una reculada important del pols inversor, no només perqué tanca
el paréentesi que havia obert el trimestre anterior (23,6%), després
d’'onze trimestres de descensos, sind sobretot perque confirma
I'important descens del nombre de projectes d'obra visats (-15,1%
vs-4,1%, 2n trim.) i la preferéncia dels inversors per projectes de
poca envergadura econdmica. Aquest comportament, que troba
la seva rad de ser en el segment no residencial, en qué el pressu-
post agregat ha descendit a totes les branques (-62,1%), excepte
a la turistica (10,2%), per sobre del nombre de projectes (-15,1%
vs -1,8%, 2n trim.), no ha passat tampoc inadvertit al segment
residencial. | és que tot i que el nombre de projectes residencials
hagi continuat creixent (14,9% vs 28,5%, 2n trim.), han seguit

predominant les obres d'ampliacié i reforma (67,8%) en detri-
ment de les d'obra nova (-14,9%), fet que ha escapcat amb forca
els pressupostos assignats al total de les obres (-25,4% vs -9%,
2n trim.).

La demanda exterior de béns no surt en escena.

Fora del vessant intern, I'aportacié del sector exterior a la deman-
da agregada ha continuat sent negativa pel que fa al comerc de
béns, si bé les exportacions, una vegada descomptada la partida
de material de transport, han suavitzat al juliol la senda recessiva
(-21,4%) que s'havia intensificat el segon trimestre (-41%).
Aquest comportament, que contrasta amb el que s’ha observat a
nivell nacional (18,1% vs 19,8%, 2n trim.), ha deixat els majors
augments a la llet i als productes lactis (1.754,8%), els llegums i
hortalisses (229,8%) i diverses partides de productes quimics com
els adobs (179,6%).

D’altra banda, les importacions, descomptada la partida de ma-
terial de transport, han reculat lleugerament el mes de juliol
(-0,6%), seguint amb la tendéncia de moderacié iniciada el
trimestre anterior (-3,3%), i han trobat en la seda (917,5%) i el
cotd (768,3%) els millors aliats. Amb tot, el saldo de la balan-
ca comercial s'ha reduit significativament el mes de juliol fins als
29,5 milions d’euros (vs 125 milions d’euros, 2n trim.), fet que ha
permes incrementar la taxa de cobertura de les exportacions fins
al 62,4%.

La construccié i la industria, com els extres, sense nom
ni llinatges.

Des de la perspectiva de I'oferta, les dades del tercer trimestre han
ratificat les dificultats de la construcci¢ i de la industria, per tal
com han situat els ritmes de creixement d’aquests sectors en
nivells molt semblants als del segon trimestre. Aixi, entre el juliol i
el setembre, la construccié just ha aconseguit moderar la senda
interanual descendent en 0,3 pp, fins a anotar un retrocés del 2%,
mentre que la industria, clarament condicionada pel sector cons-
tructor, s’ha enfrontat a una caiguda de I'1% (vs-1,2%, 2n trim.),
que ha estat més intensa a les branques extractives. L'evolucid
de I'afiliacié a la construccid i a la industria reflecteix amb forca
nitidesa la realitat d’ambdds sectors, per tal com han continuat
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alimentant el procés de destruccié d'ocupacié (-10,1% i -4,7%,
respectivament) a un ritme molt semblant al del trimestre anterior
(-11,7% i -5,3%, respectivament).

Amb aix0, les darreres dades publicades pel Ministeri de Foment
referents al mes de juliol han palesat una caiguda notable de les
certificacions de final d'obra (-11,3% vs 0,1%, 2n trim.), especial-
ment en I'ambit de I'habitatge (-34,4%, juliol vs-12,4%, 2n trim.).
Paral-lelament, les dades aportades pel Col-legi Oficial d'Arquitec-
tes de les llles Balears (COAIB) referides al nombre d’habitatges
projectats han confirmat la manca de pols del segment residencial
amb un retrocés del 38,3%, que ha trencat bruscament la ten-
deéncia a la moderaci6 del ritme de descens que havia marcat I'es-
devenir dels darrers set trimestres.

Aixi, en un context en que el segment residencial segueix sense
aixecar el cap, el sector ha trobat com a Unic suport I'execucio

de I'obra publica licitada al llarg del passat exercici, fet que en un
context de majors restriccions pressupostaries atorga a la par-
cel-la privada la clau del futur del sector. En aquest sentit, la pro-
gressiva recuperacié de la compravenda d’habitatges, que
durant I'agost ha assolit, amb 1.029 operacions, el major nivell
dels darrers vint-i-sis mesos, dibuixa un escenari a mitja termini
una mica més expansiu, el qual, de retruc, hauria de despertar la
industria. De fet, entre el juliol i I'agost, la produccié industrial,
si s'ha de jutjar per I'evolucié de I'IPI, ha estat incapag d'aban-
donar el signe negatiu que ha mantengut al llarg dels darrers
vint-i-vuit mesos (-11,7%, juliol; -5,4%, agost), fet que, alhora,
queda avalat pel descens experimentat per la facturacié d'ener-
gia eléctrica del sector (-2,5%). Tot plegat s'ha deixat sentir, espe-
cialment, a les indUstries extractives (-24,5%, juliol; -19,3%, agost),
perd també a les branques manufactureres (-16,5%, juliol;
-5,1%, agost), les quals, en general, han seguit avancant per sota
de la mitjana.
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Els serveis, banda sonora estrangera.

En aquest marg, els serveis han contribuit fortament a I'acceleracio
experimentada per I'economia balear durant el tercer trimestre, en
part, gracies a |'efecte derivat de la millora real dels indicadors més
representatius del sector perd també a I'efecte base recessiu que
deriva del baix nivell d'activitat d'un any enrere. En aquest sentit,
I'estimacio avancg referent al tercer trimestre situa la reculada de
I'activitat en el 0,2%, taxa que retalla 1,1 punts percentuals a I'a-
just del trimestre anterior i aproxima |'activitat als primers batecs
de la crisi economica.

Aixi, com si d'una banda sonora es tractas, les diferents branques
del sector, des dels serveis de mercat fins als de no-mercat, han com-
plit la funcié de potenciar i donar suport a una economia en qué la
construccio i la industria han mantengut un to baix. | és que encara
que no es disposi de dades consolidades del tercer trimestre, I'index

general de la xifra de negocis ha millorat substancialment a I'agost
(9,7%), després d'haver frenat al juliol (2,9%) part de I'impuls que
havia guanyat el segon trimestre (6,7 %). Alhora, la facturacié d'e-
nergia eléctrica del sector s’ha incrementat durant el tercer tri-
mestre un 7,1% (vs 4%, 2n trim.) i ha llegat el major repunt dels
darrers set trimestres.

Amb tot, la millora de I'activitat ha tengut també resso al mercat
laboral, per tal com, segons I'INE, I'ocupacié al sector ha augmen-
tat el juliol per tercer mes consecutiu (0,8%), una tendéencia a I'al-
ca que també corroboren els registres d'afiliacié del tercer trimes-
tre, els quals, després de fregar el terreny positiu (-0,1%), han
donat practicament per tancat el procés de destruccié d'ocupacid
que s'havia iniciat ara fa dos anys.

Sens dubte, la temporada turistica i els efectes multiplicadors asso-
ciats a la major afluéncia de turistes estrangers durant els mesos de
juliol (9,2%) i d'agost (10,9%), han configurat un marc propici per
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a la millora de les branques del sector més importants. En efecte,
els principals indicadors suggereixen que les branques més direc-
tament relacionades amb el turisme han experimentat canvis
quantitatius. Aixi, la branca del transport s'ha beneficiat entre el
juliol i el setembre de I'augment del transit aeri d'aeronaus (3,9%
vs -1,4%, 2n trim.) i de passatgers (5,9% vs -3,2%, 2n trim.), els
quals han lluit la primera variacié interanual positiva després de
mantenir-se durant nou trimestres en ndmeros vermells. Aixi
mateix, el transport de mercaderies ha presentat resultats forca
positius, atés que ha crescut a l'agost tant per via aéria (0,4%)
com maritima (2,6%,).

Alhora, les darreres dades publicades per I’Autoritat Portuaria refe-
rents als mesos de juliol i d’agost han posat en relleu la consolida-
cio de la tendéncia creixent del transit maritim de passatgers de linia
regular (2,6% i 0,5%, respectivament), pero sobretot de creueristes
(30,5% i 44,4%, respectivament). | és que I'important augment del
nombre de bucs turistics que han atracat als ports de les Balears
durant I'agost (31,5%) ha enfilat el nombre total de creueristes arri-
bats a I'arxipélag fins als 238.694 passatgers, el nivell mensual més
elevat de tota la série historica.

Paral-lelament, la branca de I'hoteleria i la restauracié també ha
palesat una notable acceleracié de I'activitat, gracies, en part, a
I'augment del nombre de pernoctacions hoteleres durant el juliol
(8,8%) i I'agost (14,2%), circumstancia que, alhora, ha situat el
grau d'ocupacié hotelera en el 89,6%, el percentatge més elevat
des del mes d’agost de 2006. Sigui el que sigui, cal atribuir aquest
comportament favorable al turisme estranger, el qual, d'acord
amb la informacié disponible, ha compensat I'estancament del
turisme nacional. | és que els importants increments registrats en
el nombre de pernoctacions hoteleres s'expliquen fonamental-
ment pel repunt experimentat al segment estranger (10,1 %, juliol;
16,7%, agost), atés que el segment nacional ha continuat evolu-
cionant a la baixa (-1,9%, juliol; -0,2%, agost).

Per la seva banda, les activitats immobiliaries han reforcat, encara
que en menor mesura, la tendéncia ascendent que havien comen-
cat a lluir amb I'entrada del nou any. | és que a l'agost les opera-
cions de compravenda d’habitatges s'han ampliat, tant pel que fa
als habitatges usats (61,5%) com als habitatges nous (39,7%),
part damunt de I'avanc experimentant al llarg del segon trimestre

(43,3% i 30%, respectivament). Complementariament, s'ha ob-
servat també un cert dinamisme entre els serveis de no-mercat, si
bé el ritme d’acceleracié s"ha moderat d’acord amb la trajectoria
del consum public.

Amb tot, I'indicador sintétic, que permet copsar I'evolucié del ter-
ciari, se situa en el moment de tancar aquesta publicacid per
damunt del valor del setembre, fet que fa pensar que, després
d'una nova acceleracio, el sector serveis continuara contribuint
notablement a la recuperacié al llarg dels propers mesos. Si aquest
guid es compleix a la tardor, el principal interrogant raura en la
capacitat de les Balears per sostenir la recuperacié a mitja termini,
més enlla dels impulsos que la politica econdmica —fiscal i mone-
taria— han induit durant la fase baixa del cicle. Sigui el que sigui,
de moment, les Pitilises han estat les primeres que han sortit tec-
nicament de la recessio.

Les Pititises, dels nUumeros vermells a |'estora ver-
mella.

Encara que territorialment I'acceleracié de la trajectoria interanual
s'hagi estés arreu de I'arxipélag, les Pititises han estat les illes més
beneficiades del tomb que ha experimentat la conjuntura durant
I'estiu. Aixi, I'evolucié favorable d'Eivissa i Formentera s'ha posat
de manifest practicament a tots els indicadors d’activitat relacio-
nats pel costat de la demanda amb el consum, alhora que s'ha
observat una notable millora en I'ambit de I'oferta terciaria que ha
repercutit favorablement en I'esfera laboral. No en va, les Pitilises
han estat I'Gnic territori que durant els mesos centrals de I'estiu
han lluit el signe positiu en els registres d'afiliacié (2,8%, juliol;
3,1%, agost), al mateix temps que a I'agost, per quart mes con-
secutiu, han mantengut la taxa d'atur (11,4%) per sota de la de
|'agregat balear.

Aixi, el volum de mercaderies descarregat als ports d'Eivissa i
Formentera ha crescut amb forca durant els mesos de juliol (1,5%)
i d’'agost (9,7%) i ha superat amb escreix el transit registrat als ports
de Mallorca (-2,1% i 2,2%, respectivament) i de Menorca (-3% i
-8,7%, respectivament). Aquest fet adquireix més rellevancia si es
pren en compte que a les Pitilises el transit de mercaderies ja havia
crescut, a diferéencia de la resta d'illes, durant el tercer trimestre de
I'any passat.



Principals indicadors economics per illes

2009 2010
2009 Trtrim.  2ntrim. 3rtrim. 4ttrim.  1rtrim. 2ntrim. 3rtrim.
Mallorca Transit maritim de mercaderies -14,3 -18,7 -16,6 -13,1 -7,4 -1,9 -1,3 n.d.
Habitatges visats COAIB -58,6 -70,4 -63,9 -40,2 -42,6 -33,0 -19,8 -40,1
Matriculacié de vehicles -30,7 -54,6 -47,8 -2,8 241 75,0 15,2 -28,1
Facturacio d’energia electrica -39 5,7 -4,0 -12,5 -2,9 -10,3 1,9 58
Menorca Transit maritim de mercaderies -11,7 -18,5 -14,1 -10,0 -2,5 -3,2 -9,5 n.d.
Habitatges visats COAIB -60,0 -61,5 -57,5 -75,0 -38,8 51,1 -57,1 -9,1
Matriculacié de vehicles -28,9 -48,6 -46,6 0,7 13,0 81,9 118,0 -26,0
Facturacio d’energia electrica -5,1 3,9 -5,2 -8,3 -9,1 -5,2 3,0 8,6
Eivissa-Formentera Transit maritim de mercaderies 4,5 1,8 0,1 7.8 7.1 8,3 4,2 n.d.
Habitatges visats COAIB 20,1 35,7 -21,3 -3,3 155,1 -52,6 1271 -37,0
Matriculacié de vehicles -29,4 -52,8 -43,5 -7,3 35,8 113,8 81,7 -20,2
Facturacié d'energia eléctrica -2,2 1,5 4,3 -14,6 6,1 -5,8 8,0 17,4

* Taxes de variacio interanual en percentatges

Font: Autoritat Portuaria de les Balears, COAIB, Gesa Endesa, Prefectura Provincial de Transit i elaboracio propia

El comportament observat en el transit de mercaderies s’ha pro-
duit també en I'ambit de la facturacié electrica —la qual, durant
el tercer trimestre, ha crescut a les Pititises (17,4%) part damunt
de Mallorca (5,8%) i de Menorca (8,6%)— i de les matriculacions
de vehicles —les quals, tot i caure durant el tercer trimestre de
manera generalitzada, han descendit en menor mesura a les
Pitilises (-20,2%) que a la resta d'illes (-28,1%), Mallorca; -26%,
Menorca).

Paral-lelament, el balang de la temporada alta ha pres avantatge al
territori pitiUs. | és que tant el transit d'aeronaus com el de pas-
satgers —després d'haver tancat, a diferéncia de Mallorca i de
Menorca, el segon trimestre en positiu (4,4% i 6,8%, respectiva-
ment)— ha continuat robant terreny a la resta d‘illes, circumstancia
que s'ha produit tant al juliol (8,1% i 12,9%, respectivament) com
al'agost (11,1% i 10,9%, respectivament). No obstant aixo, I'aero-
port menorquf ha palesat en aquesta ocasié un augment conside-
rable del transit d’aeronaus durant els mesos de juliol (11,1%) i

d'agost (9%), fet que, alhora, s'ha reflectit en I'arribada de pas-
satgers (6,9% i 6,8%, respectivament). | és que, en general, I'ac-
celeracié de I'activitat ha estat més elevada a Menorca que a
Mallorca, territori en qué el transit d’aeronaus, després de créixer
al juliol (2,1%), ha descendit de nou el mes d’agost (-0,7%) i en
qué l'afluéncia de passatgers a I'aeroport de Son Sant Joan ha
augmentat menys (2,1% i 4,7%, respectivament). Les arribades
de passatgers per via maritima han experimentat també a
Menorca un augment considerable, atés que han crescut al juliol
(7,1%) i a I'agost (12,5%) per sobre de les Pitilses (3,8% i 0,5%,
respectivament), mentre que a Mallorca han continuat descendint
(-4,7% i -5,8%, respectivament).

Amb tot, els augments observats en les arribades de turistes inter-
nacionals a Menorca (12,8%, juliol; 13,8%, agost) han seguit de
prop el lideratge pitits (25%, juliol; 18,5%, agost), per bé que cal
no oblidar que, a diferencia de les Pitilises, Menorca havia palesat
durant el mateix periode de I'any passat descensos propers al 40%.
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Precisament, els millors resultats relatius de Mallorca durant la cam-
panya d’estiu de I'any passat expliquen que, en aquesta ocasio,
I'afluéncia turistica hagi crescut (4,9%, juliol; 7,6%, agost), igual
que les pernoctacions hoteleres (6,4%, juliol; 12,4%, agost), part
davall de la mitjana balear. En realitat, a Menorca, I'increment de
les pernoctacions hoteleres ha duplicat durant el juliol (16,8%) la
mitjana balear (8,8%), fet que, tot i no produir-se a I'agost, ha
situat de nou l'illa (18,1%) molt a prop de les Pitilises (19,9%). No
debades, durant I'agost, el grau d’ocupacié hotelera s'ha enfilat a
Menorca fins al 91,2%, percentatge que supera amb escreix el de
I'any anterior (86,3%) i que sobrepassa el de les Pititises (90,5%)
i de Mallorca (89,2%).

Sigui el que sigui, el liderat pitids, que ha permeés situar també el
registre d’empreses d'alta a la Seguretat Social en positiu durant els

mesos de juliol (0,6%) i d'agost (2,1%), en contraposicio a la resta
d'illes, ha fet flaca en matéria d'inversio residencial. De fet, el tercer
trimestre, el nombre d’habitatges projectats a Eivissa i Formentera
ha reculat un 37% després d'haver augmentat amb forca el trimes-
tre anterior (127,1%). Alhora, els projectes visats han donat conti-
nuitat a la tendéncia recessiva amb un descens del 17,7%, que
s'amplia fins al 31,6% al segment no residencial. Aixi, la menor
reculada pel que fa als habitatges projectats s'ha produit a Menorca
(-9,1% vs-57,1%, 2n trim.), atés que Mallorca I'ha intensificada en
comparacio amb el trimestre anterior (-40,1% vs-19,8%, 2n trim.).
Aixi mateix, els projectes visats han crescut a Menorca (22,4%)
amb I'empenta del segment no residencial (137,5% vs 6,8%, resi-
dencial), circumstancia que tampoc no s'ha produit a Mallorca
(-17,7%), tot i que en aquest cas el segment residencial ha man-
tengut millor el pols (24,6% vs -21,6%, no residencial).



Mercatiurstic

El turisme balear es recupera en ple estiu.

Durant els mesos centrals de la temporada alta, les Balears s'han
escapat de la tendéncia a la baixa mantenguda durant els sis tri-
mestres anteriors i han aconseguit beneficiar-se de la reactivacié
dels fluxos turistics observada a nivell mundial. D’aquesta manera,
les arribades de turistes internacionals durant el mes de juliol han
anotat un creixement del 9,2% (vs -5,3%, 2009), el registre més
elevat dels darrers trenta mesos a la serie publicada per I'Institut
d'Estudis Turistics (IET). Aquest resultat, doncs, contrasta clara-
ment amb les reculades anotades fins al passat mes de juny
(-0,6%) i ratifica el canvi de tendencia d’acord amb I'impuls, enca-
ra major, experimentat per les arribades de turistes a les illes
durant el mes d'agost (10,9% vs-12,3%, 2009).

Cal recordar, empero, que el canvi de to observat en el turisme
balear s'ha produit amb molt de retard en comparacié amb les
grans regions turistiques del mon, les quals, segons I'Organit-
zaci6 Mundial del Turisme (UNWTO), ja havien abandonat el
signe negatiu durant el darrer trimestre de I'any passat (1,5%),
periode en qué les illes seguien acusant taxes de descens forca
elevades (-15,9%). Val a dir que el retard en la recuperacié dels
comptadors turistics ha derivat en un pitjor comportament rela-
tiu de I'arxipelag, tant des del punt de vista temporal —atés que
la caiguda de I'afluéncia s'ha estés fins al segon trimestre de
I'any (-6,2% vs 6,7 %, total mundial)-, com des del punt de vista
geografic —per tal com els fluxos turistics ja havien repuntat el
primer trimestre al vell continent (1,4%) i el darrer del passat
exercici a Ameérica (1,5%).

Sigui el que sigui, especialment remarcable ha estat la intensitat
amb qué s’ha produit aquest increment de I'afluéncia durant el
mes de juliol a les illes, sobretot si es compara amb I'augment del
4,6% anotat pels passatgers transportats per les principals compa-
nyies aéries europees arreu del méon o amb I'increment del 4,5%
observat en les arribades de turistes internacionals a Espanya,

percentatge que, a diferéncia de I'arxipélag, ha minvat al llarg del
mes d'agost (4%), tot i haver superat també el registre negatiu
anotat el segon trimestre de I'any (-3,1%).

Les illes avancen els principals competidors nacionals.

Durant els mesos més forts de la campanya turistica, les Balears
han avancat amb més intensitat que els principals competidors
nacionals, i n'és la prova el fet que, durant I'agost, les illes hagin
liderat el ranquing de creixement de les arribades internacionals
a I'Estat (10,9%), seguides de les Canaries (7,9%), Catalunya
(6,6%) i, a forca distancia, del timid increment de Madrid (0,3%).
Aixi mateix, cal remarcar que el tret diferencial de les Balears res-
pecte de la resta de comunitats autonomes és que han aconse-
guit intensificar el ritme de creixement de I'afluéncia turistica
internacional al mateix temps que avancava I'estiu —i.e. a I'agost
(1,7 pp, respecte de juliol)-, fet que només s'ha produit a les
Canaries (2,1 pp, respecte de juliol) i que contrasta amb el com-
portament de les regions que han tornat a lluir nimeros vermells
durant el mes d’'agost, com és el cas d’Andalusia (-4,5% vs 2,4%,
juliol) i la Comunitat Valenciana (-1% vs 0,5%, juliol).

D’aquesta manera, el comptador turistic de I'arxipelag aconsegueix
deixar enrere un segon trimestre en que el descens de les arribades
internacionals (-6,2%), tot i minorar la intensitat del primer quart de
I'any (-12,4%), empitjorava el balanc relatiu respecte de la resta de
comunitats autonomes (-3,1% vs 0,3%, 1r trim.), excepte pel que
fa a Madrid (-7,6%). Val a dir, en tot cas, que el segon quart de I'any
vengué marcat pels efectes negatius que les cendres del volca islan-
dés varen escampar sobre el transit aeri procedent del nord i del
centre d'Europa, que, per contra, sembla que no va afectar la comu-
nitat autonoma espanyola situada més al sud, les Canaries (2,6%).

Paral-lelament, pel que fa als principals competidors als mercats inter-
nacionals de la Mediterrania, només Malta ha aconseguit superar
el ritme d’'ascens de les Balears durant els mesos de juliol (17,5%) i
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Arribades de turistes a les principals destinacions competidores de les Balears

2009 2010
2009 3r trim. 4t trim. 1r trim. 2n trim. Juliol Agost
Balears -9,9 -9,9 -15,9 -12,4 -6,2 9,2 10,9
Nacionals Andalusia -6,6 -6,6 4,8 7,4 -1,8 2,4 -4,5
Canaries -12,3 -12,0 -6,5 3,0 2,6 5,8 7.9
Catalunya -11,3 -10,6 -8,5 -0,6 -0,6 12,4 6,6
Com. Valenciana -10,8 -5,4 -2,5 2,8 -5,3 0,5 -1,0
Total Espanya -8,8 -7,7 -3,5 0,3 -3,1 4,5 4,0
Internacionals  Bulgaria -7,7 -6,5 -6,0 1,0 41 6,6 11,3
Croacia -1,8 1,5 -8,8 -6,1 -1,2 25,7 n.d.
Marroc 5,9 0,8 8,5 15,5 11,8 3,7 n.d.
Tunisia -2,1 -4,9 -2,2 0,7 -3,5 8,0 -13,7
Xipre -10,9 -10,7 -11,8 5,6 -2,3 0,7 4,3

* Taxes de variaci6 interanual en percentatges

** No s'ha inclos Turquia, ates que les dades de juliol i agost no estaven disponibles al tancament d'aquest informe

Font: elaboracié propia d'acord amb dades I'lET i els diferents instituts d'estadistica nacionals

d'agost (12%), de manera que els resultats aconseguits han donat
continuitat al balang positiu del segon trimestre (12,6%). En
aquest sentit, cal prendre en compte que l'erupcié del volca
Eyjafjalla va afectar, tot i que amb una menor viruléncia que a les
Balears, el tancament del segon quart de l'any de Tunisia
(-3,5%), Xipre (-2,3%) i Croacia (-1,2%), territoris que, calcant el
patro illenc, també han avancat cap a emplacaments més favora-
bles el mes de juliol, per bé que I'increment balear només I'ha
superat el registrat a Croacia (25,7% vs 8%, Tunisia; 0,7 %, Xipre).
De fet, les darreres dades disponibles assenyalen que el mes d'a-
gost I'afluéncia turistica ha continuat sota la mitjana de I'arxipélag
a Xipre, tot i haver-se accelerat (4,3%), i a Tunisia, on ha tornat a
situar-se en terreny negatiu (-13,7%).

Aixi mateix, la resta de competidors de la ribera mediterrania tam-
poc no han desaprofitat la recuperacié de I'afluéncia turistica
internacional de la temporada alta, si bé, en termes generals, no

han aconseguit superar amb escreix el ritme d'avanc que ha carac-
teritzat la recuperacio balear. A tall d’exemple, cal assenyalar I'im-
puls guanyat pel marcador turistic de Bulgaria els mesos centrals
de I'estiu (6,6%, juliol; 11,3%, agost) enfront del segon trimestre
(4,1%), patré que al Marroc, tot i reproduir-se a la inversa, ha
garantit el signe positiu el mes de juliol (3,7% vs 11,8%, 2n trim.).

El canvi de pas respon a I'empenta dels mercats euro-
peus més minoritaris.

La nota positiva de la campanya d’estiu descansa en la millora del
comportament de bona part de les nacionalitats, atés que els primers
indicis de recuperacié econdmica dels paisos emissors s'han traslla-
dat finalment als principals indicadors turistics de les illes, fins i tot,
en més alt grau que a la resta de I'Estat." En aquest marc, destaca
especialment, empero, que els creixements més elevats durant el

1. Cal assenyalar que el balang presentat al llarg d'aquest capitol queda restringit al comportament dels mercats d’origen estrangers. L'analisi del mercat espanyol no s'ha
pogut dur a terme, atés que la Conselleria de Turisme i Treball ha deixat de publicar les dades relatives a I'entrada de turistes procedents d'altres comunitats autonomes
de I'Estat des del mes de juny inclos. EI comportament d'aquest segment de mercat queda, per tant, reflectit Gnicament a través de les enquestes d’ocupacié en establi-

ments d’'allotjament que es comenten a partir de la pagina 44 d’aquest capitol.
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mes d'agost hagin correspost, segons les dades publicades per I'lET,
als mercats europeus més minoritaris, com és el cas d'Holanda
(242,1% vs6,2%, Espanya), Italia (36,9% vs 5,2%, Espanya) i Suissa
(23,4% vs24,7%, Espanya). D'acord amb aquest resultat, el pes rela-
tiu d'aquests segments s'ha enfilat fins al 20,8% de la cartera de
nacionalitats (vs 13,9%, 2009), percentatge que supera amb escreix
el que pertoca al conjunt estatal (14,5%). L'evolucié de la triada de
paisos esmentada ha contrastat, fins i tot, amb el comportament
d'altres mercats minoritaris perd amb una rellevancia individual supe-
rior en el comptador agregat, com és el cas dels paisos nordics i
Franca, els quals, malgrat la tendéncia general, han registrat durant
I'agost els pitjors resultats (-12,8% i -21,7%, respectivament).

En aquest escenari, els principals mercats emissors de turisme inter-
nacional a les illes, I'alemany i el britanic, no han copat els titulars

de I'analisi, si bé la recuperacioé del signe positiu una vegada tancat
el segon trimestre (-1,5% i -7,4%, respectivament) contribueix a
explicar el punt d'inflexi6 del comptador turistic agregat. Aixi
doncs, en aquesta ocasiod, el ritme d'avanc dels fluxos procedents
d’Alemanya i el Regne Unit s'ha situat el mes d'agost part davall
de la mitjana balear (6,4% i 2%, respectivament), fet que ja succef
en el cas dels visitants germanics el mes de juliol (4,9% vs 13,4%,
britanics).

Val a dir, amb tot, que el balang regional d’aquestes dues naciona-
litats ha estat pel que fa al vuité mes de I'exercici superior al palesat
a nivell espanyol (1,9%, alemanys; 1%, britanics), mercat en que la
quota que ostenten dista significativament (37,7 % vs 39,3%, 2009)
de la representativitat majoritaria que, tot i el retall sofert, exercei-
xen a la destinacié balear (60,4% vs 64,4%, 2009).
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Les Pititses, les més beneficiades.

L'abandonament del signe negatiu produit el mes de juliol ha estat
una realitat a cadascun dels territoris insulars, si bé s’observen
divergéncies tant pel que fa a la intensitat del repunt i a I'evolucio
experimentada durant I'agost, com a la contribucié dels diferents
mercats d'origen que els han motivat. Segons les darreres dades
publicades per la Conselleria de Turisme i Treball, les Pititises han
registrat durant el seteé mes de I'any el major augment de I'arxipé-
lag en I'arribada de turistes internacionals (25%), resultat que s'a-
fegeix al fet que varen acollir I'inic marcador positiu el segons tri-
mestre (5%). Aprofundint en aquest resultat, cal assenyalar la
importancia de l'acceleracié dels mercats minoritaris durant els
dos mesos centrals de I'estiu (26,2%, juliol; 41,1%, agost), als
quals s'ha d'afegir la recuperacié del mercat francés (-18,8%,
juliol; 4,5%, agost) i el repunt del mercat italia (17,1%, juliol;
25%, agost), placa, aquesta darrera, que ha arribat a assolir la
xifra de turistes més elevada de tota la decada (96.210). Aixi mateix,
les Pitilises han continuat liderant el creixement de I'arribada de
turistes el mes d’agost, tot i haver estat I'Unic territori que ha

moderat sensiblement el ritme d’avanc (18,5%). En aquest cas, no
es pot obviar que els mercats majoritaris han anat minvant la
intensitat del creixement a mesura que avancava l'estiu, tal com
palesa I'evolucié de I'afluéncia de turistes germanics (16,1%,
agost vs 67,3%, juliol) i britanics (10,6%, agost vs 23,4%, juliol).
Aixi les coses, Eivissa i Formentera han arribat a copar el mes d'a-
gost més de la cinquena part (21,8%) dels fluxos turistics interna-
cionals arribats a I'arxipelag (vs 17,5%, 2009) i han ampliat les dis-
tancies amb Menorca, mercat que ha seguit anotant la menor
quota (8,3% vs 8,0%, 2009). Pel que fa, doncs, al balanc turistic
menorqui destaca, d'una banda, I'abandonament del signe nega-
tiu el mes de juny (3,2%) després de cinc caigudes interanuals
consecutives, fet en qualsevol cas insuficient per saldar el segon
trimestre en positiu (-6,4%). D'altra banda, destaquen tant el
repunt del juliol (12,8%) com I'acceleracié del ritme de creixement
de I'agost (13,8%), percentatges, ambdds, que han estat supe-
riors als del conjunt de I'arxipelag. Aquests resultats s'expliquen
per mor del bon comportament de I'afluéncia d‘italians (66,4 %,
juliol; 32,4%, agost) —mercat que es canalitza, precisament, en
menor mesura a Menorca (14,8% vs 31,9%, Mallorca; 53,3%,
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Pitilises)— i dels turistes procedents de les places més minoritaries
(155,3%, juliol; 32,3%, agost), a les quals cal afegir la recupera-
ci6 del mercat frances del mes d'agost (21,6% vs -78,8%, juliol).
Val a dir, en contrapartida, que el mercat britanic, que absorbeix
prop de dues terceres parts dels fluxos internacionals que arriben
a lilla, ha palesat un comportament excessivament lax (0,3%,
juliol; 4,9%, agost), especialment tenint en compte la reculada que
varen experimentar durant el segon trimestre (-7,4%).

En aquest escenari, per tant, només Mallorca ha reproduit el patrd
observat a nivell balear. | és que no ha estat fins al juliol que el comp-
tador de visitants estrangers ha crescut (4,9%) i ha deixat de banda
el color vermell que va tenyir el resultat del segon quart de I'any
(-8,5%). Aquesta tendencia a l'alca, que s'ha intensificat el mes
d’agost (7,6%), no ha estat suficient, empero, per impedir que la
seva quota regional es rebaixas respecte d'un any enrere, com s'ha
esmentat, en favor de la resta d'illes (72,1% vs 75%, 2009). Aixi
les coses, el repunt estiuenc del comptador mallorqui s’explica,
d'una banda, per l'acceleracid dels mercats més minoritaris
(10,1%, juliol; 23,8%, agost) —als quals cal afegir la recuperacié
del mercat italia de I'agost (65,7% vs -34,1%, juliol)- i, de I'altra,
per la recuperacié del mercat alemany, que després de catorze
mesos de caigudes ininterrompudes ha aconseguit frenar en sec al
juliol (0%) i anotar un registre positiu a I'agost (4,2%). Val a dir, en
tot cas, que aquests registres no han evitat que el comptador agre-
gat mallorqui acabas part davall de la mitjana balear, tenint en
compte especialment la reculada de I'agost, que s'ha produit tant
al mercat britanic (-2,4% vs 13,4%, juliol) com al francés (-26,4%
vs 5,2%, juliol).

La major afluéncia de turistes també prové d’alta mar.

El dinamisme recobrat pels fluxos turistics durant els mesos centrals
de la temporada d'estiu també s'ha estés al turisme de creuers,
segment que, en qualsevol cas, palesa un millor comportament
gue la mitjana, per tal com evoluciona en terreny positiu des de les
darreries de I'exercici passat. Aixi les coses, segons les dades pro-
porcionades per I’Autoritat Portuaria de les Balears, als ports de les
illes s'aproparen 206 bucs durant els mesos de juliol i d"agost, que

representen, pel que fa a ambdds mesos, unes taxes de creixe-
ment (25% i 31,5%, respectivament) que superen amb escreix
I'obtenguda en el conjunt del segon trimestre (3,8%).

En aquest context, el balang estiuenc ha comptabilitzat el mes d'a-
gost un total de 238.694 creueristes, la xifra més elevada de la
série historica, que s'enceta I'any 1999. Aquest resultat, que supo-
sa un increment interanual del 44,4%, supera el registrat el mes
de juliol (30,5%) i, encara més, el relatiu al comput agregat del
segon trimestre (21,2%). Tot plegat respon, en gran manera, a
I'impuls extraordinari dels turistes de creuers arribats el mes d’agost
a les Pititises (81,8% vs 58,4%, juliol), atés que els comptadors de
la resta d'illes han evolucionat part davall de la mitjana, tot i reco-
llir igualment I'efecte beneficiés dels dos mesos més calents de la
temporada alta. Aixi, I'augment dels creueristes arribats a Menorca
han experimentat el creixement més moderat de I'arxipélag
(25,3% vs 7,2%, juliol), mentre que els augments anotats al port
de Palma (41,9% vs 29%, juliol) han desembocat en dos maxims
historics que han vorejat els dos-cents mil turistes computats per
primer cop en aquesta década (204.902, juliol; 199.623, agost).

El canvi de pas del turisme internacional també es
confirma en I'ambit monetari i la despesa total acon-
segueix avancar en terreny positiu.

L'evolucié favorable de I'afluéncia turistica internacional s'ha tras-
lladat a I'esfera pecuniaria i ha arrodonit el balanc turistic de I'es-
tiu balear. Aixi, segons els resultats de I'enquesta de despesa tu-
ristica (EGATUR), publicada mensualment per I'IET, la despesa
turistica total dels turistes estrangers que visitaren |'arxipélag, amb
un increment nominal del 12,5% durant el mes de juliol, ha acon-
seguit trencar la senda interanual negativa que havia mantengut
al llarg dels catorze mesos anteriors. El repunt esmentat contrasta,
doncs, amb la retallada que es computava el mateix mes de la pas-
sada campanya (-9,7%) i, encara més, amb el descens amb qué se
salda el segon trimestre d'enguany (-12%). Aixi les coses, la des-
pesa total comptabilitzada, xifrada en 1.779 milions d’euros cor-
rents,? s’ha convertit en la més elevada de la serie disponible, que
abasta els darrers set exercicis, alhora que ha superat la registrada

2. Cal assenyalar que la informacié que deriva de I'EGATUR no permet destriar la despesa que acaba revertint a I'arxipélag.
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per les principals destinacions competidores nacionals, d’entre les
quals només Catalunya ha anotat un creixement interanual més
intens que el de les illes (16,6%).

Val a dir que el comportament positiu s'ha estés al llarg de I'agost,
tot i que el ritme d'avang s'ha desaccelerat fins a situar-se en un
5,3%. Aquest resultat, que res no té a veure amb el descens ano-
tat el vuité mes del passat exercici (-6,8%), ha invertit la tendencia
del juliol i s'ha situat, empero, part davall de la mitjana espanyola
(6,2%), territori en qué només han evolucionat part davall del
comptador balear, Madrid (3,2%) i Andalusia (0%). Aprofundint
en el comportament de la magnitud agregada, I'alentiment de la
despesa total del mes d’agost s'explica arran del retrocés experi-
mentat per la despesa mitjana per persona (-5% vs 3%, juliol), atés
que I'afluéncia turistica internacional durant aquest periode s'ha
accelerat (10,9% vs 9,2%, juliol). Al seu torn, la caiguda del dis-
pendi mitja per turista rau en I'escurcament de I'estada mitjana
(-18,5% vs -5,5%, juliol), per tal com la despesa efectuada per
persona i dia ha repuntat significativament (16,5%) i ha duplicat

practicament el ritme d’ascens del mes de juliol (8,9%). Des d'a-
questa perspectiva, el balang balear contrasta amb I'espanyol, ja
que, en aquest darrer cas, la despesa mitjana per turista s'ha recu-
perat a I'agost (2,2%) del retrocés anotat el juliol (-0,7%), perqué
I'acceleracio de la despesa diaria per persona (8,1% vs0,9%, juliol)
ha superat I'escurcament, més moderat que a les illes, de I'estada
(-5,7% vs-1,9%, juliol). Val a dir, en qualsevol cas, que el dispendi
diari del turista que visita I'arxipélag (116 €) ha continuat desmar-
cant-se de la mitjana nacional (98 €) i, respecte de la resta de
regions turistiques, només ha estat superada per la registrada a
Madrid (155 €).

Abans de tot, I'oferta s'ha plantejat, qualitat o quantitat?

Afrontar la temporada alta turistica ha duit implicita la valoracié de
I'oportunitat que deriva de I'esperada reactivacio dels fluxos inter-
nacionals, pero sobretot dels riscos subjacents a una situacié economi-
ca que dista, a hores d'ara, de la plena recuperacié. En aquest sentit,



la feblesa que palesa encara el quadre macroecondmic dels principals
mercats emissors ha fet presagiar els efectes que la recessié de les
rendes han exercit sobre els pressupostos familiars en concepte de
vacances. Amb la intenci6 d'evitar una campanya turistica com la
passada, els agents regionals han fet front a un dilema que, automa-
ticament, posa cara a cara dos dels conceptes que més han marcat
el debat sobre I'estratégia turistica balear dels darrers temps: la quan-
titat o la qualitat.

Atesos els condicionants exdgens, perd també les limitacions de la
capacitat de resposta enddgena a un mercat encara en hores baixes,
I'aplicacio de rebaixes intenses en el preu final del producte turistic
-0, simés no, en les tarifes d'alguns dels serveis prestats—, ha permes
captar uns fluxos més copiosos amb els quals compensar part del
defalliment acumulat fins aleshores, tot i que no s’ha pogut evitar
que l'estada mitjana s'escurcas significativament. Les restriccions
pressupostaries de la demanda internacional s’han posat de mani-
fest, igualment, a través de la recuperacié de formules tradicionals en
la contractacié del viatge, com son el paquet turistic i, consegtient-
ment, I'allotjament en establiments hotelers i similars.

En agquest marc, no és gens estrany, doncs, que I'increment de I'afluén-
cia internacional per via aéria durant els mesos centrals de I'estiu
(7%, juliol; 9,2%, agost) s'hagi fonamentat en I'impuls dels turistes
gue volaren a les illes amb companyies de baix cost (8,1%, juliol;
11,6%, agost), per bé que les companyies tradicionals també es
beneficiaren de la millora dels fluxos d'arribada (4,3%, ambdds me-
s0s). D'acord amb aquest nou resultat, la quota del segment low cost
s'ha estes al voltant del 70% dels turistes (70,1%, juliol; 69,4%,
agost), el percentatge més elevat pel que fa a aquests mesos dels
darrers cinc anys i a forca distancia, encara, de la mitjana nacional
(58,4%, juliol; 58,1%, agost), territori en qué també s'ha batut
aquest record.

El retorn a les féormules tradicionals de contractacid
del viatge enforteix la demanda d'allotjament en els
establiments hotelers i similars.

Després d'uns anys durant els quals la contractacié lliure havia
anat guanyant pes progressivament en detriment de les férmules
tradicionals, la conjuntura actual sembla que ha motivat una major

predisposicio dels turistes a organitzar el seu viatge a les illes mitjan-
cant I'adquisicié dels paquets proposats pels operadors turistics i,
conseglientment, a pernoctar en establiments d'allotjament reglat.

D’aquesta manera, el nombre de turistes estrangers que han arribat
a I'arxipelag mitjancant la contractacié d'un paquet tradicional ha
evolucionat en terreny positiu durant els mesos de juliol (35,9%) i
agost (11,7%), després d'un any just de descensos. Aquesta ten-
deéncia contrasta clarament amb els retrocessos que s'havien anotat
durant el mateixos periodes de I'any anterior (-7,5%, juliol; -16,5%,
agost), tot seguint un patré que es repetia ja des de I'any 2006.
Conseguentment, la modalitat del paquet turistic ha cobert el
61,8% dels turistes estrangers arribats a les illes el mes de juliol i
el 54,1% dels del mes d’'agost, percentatges que superen els que
s’havien registrat els mesos centrals de la temporada alta anterior
(49,7% i 53,7%, respectivament) i, encara més, el que va corres-
pondre al segon trimestre d'aquest exercici (46,6%).

Val a dir que aquesta preferéncia revelada a les illes envers el
paquet turistic contrasta igualment amb el comportament obser-
vat a la resta de I'Estat, atés que aquesta modalitat s'ha registrat
Unicament en el 30,1% del turisme internacional del mes de juliol
ienel27,1% del de I'agost. Un resultat que es produeix tenint en
compte la tendéncia menys favorable dels turistes que han optat
per agquesta modalitat de contractacié (4,8%, juliol; -3,7%, agost)
enfront de l'alca dels que arribaren a destinacions espanyoles
sense paquet turistic (5%, juliol; 7,8%, agost), segment, aquest
darrer, que a les Balears ha evolucionat notablement a la baixa el
mes de juliol (-17,1%; 9,9%, agost).

Paral-lelament, la predileccié per la demanda dels paquets turistics
s'ha reflectit en una major preferéncia per I'allotjament en hotels
i establiments similars —que han repuntat el juliol (26,7%) i I'agost
(19,8%) després de dotze mesos consecutius de descensos—,
enfront d'altres modalitats fora de la planta tradicional —com sén
I'habitatge gratuit (-29,7%, juliol; -9,2%, agost) o I'habitatge de
lloguer (-50,5%, juliol; -12,9%, agost)—, les quals havien liderat el
creixement durant els mesos d’estiu dels dos exercicis anteriors.
Aixi doncs, I'oferta hotelera i similar ha allotjat el 81,6% del turis-
me estranger arribat a les illes durant el mes de juliol i el 74,8%
del comptabilitzat el mes d'agost, percentatges, ambdds, que
superen amb escreix els que s’havien registrat durant els mateixos
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periodes la temporada passada (11,3 pp i 5,6 pp, respectivament)
i, encara més, els que corresponen al conjunt de I'Estat (59,9% i
55,2%, respectivament).

L'escurcament de I'estada mitjana és compensada per
la recuperacié de la clientela estrangera a tots els
segments de |'allotjament.

La recuperacio dels comptadors turistics internacionals, juntament
amb la major disposicié dels viatgers a allotjar-se en establiments
reglats, ha permés que el volum de viatgers que han pernoctat a
la planta hotelera de les illes augmentas fins a taxes de dos digits
el juliol (14%) i I'agost (13,9%), després d’haver recuperat el signe
positiu el segon trimestre (1% vs -7,3%, 1r trim.). Aquests resul-
tats, que contrasten clarament amb la intensitat dels descensos
registrats I'estiu del passat exercici (-11%, juliol; -15,3%, agost),
responen a l'augment de I'afluéncia estrangera (15,9%, juliol;
17,9%, agost), atés que la clientela espanyola ha evolucionat

d’una manera més moderada el juliol (4,3%) i, fins i tot, ha caigut

sota zero el mes d'agost (-2,2%). Aixi, I'empenta del balang agre-
gat balear ha superat I'augment recollit a nivell nacional (8,8%,
juliol; 7%, agost), territori on el segment estranger (16%, juliol;
15,6%, agost) també ha efectuat una contribucié més elevada
que I'espanyol (3,1%, juliol; 1,1%, agost).

No obstant aixo, el ressentiment de la demanda, motivat per una
conjuntura econdmica poc favorable, ha actuat en detriment de la
durada de l'estada, la qual, situada en una mitjana de 6,7 dies el
juliol, ha experimentat una retallada del 4,6% que s’ha erigit en la
més intensa de I'Estat (-1,4%). El comportament baixista I'han
secundat tant els hostes espanyols (-5,9%) com els estrangers (-5%),
col-lectiu, aquest darrer, que continua palesant |'estada mitjana més
prolongada (7,1 dies vs 4,4 dies, espanyols). El mes d'agost, per la
seva banda, ha acollit un timid augment de I'estada (0,3%), que I'ha
situada en una mitjana de 7,2 dies, d'acord amb la recuperacié esde-
venguda entre els espanyols (2,1% vs -1%, estrangers). Des d'un
punt de vista territorial, especialment destacable ha estat I'evolucié
de l'estada mitjana a Menorca, per tal com ha estat I'Gnica illa
on aquesta variable ha augmentat els dos mesos de més activitat
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turistica (0,4%, juliol; 6,2%, agost). Mentrestant, les Pititses, a
les quals els correspon I'estada mitjana més baixa de I'arxipélag
5,9 dies, juliol; 6,4 dies, agost), només han evolucionat a la baixa
durant el mes de juliol (-4,2% vs 1%, agost), alhora que Mallorca
s'ha mantengut en terreny negatiu (-5%, juliol; -0,4%, agost).

El retrocés generalitzat de I'estada mitjana no ha malbaratat el
recompte de pernoctacions total, atés que la captacié de viatgers
ha compensat a I'alca. De fet, el creixement del nombre d’estades
registrat durant el juliol (8,8% vs 7,2%, Espanya) i I'agost (14,2%
vs 9,3%, Espanya) ha situat el balang del vuité mes de I'exercici en
el nivell més elevat pel que fa a aquest periode de la serie histori-
ca (9,9 milions). Tal com succeeix en el volum de viatgers allotjats,
aquest resultat s’explica arran del bon comportament dels estran-
gers (10,1%, juliol; 16,7%, agost) —que han reproduit el maxim
historic abans esmentat (8,62 milions)—, atés que els espanyols
han reduit el nombre d'estades (-1,9%, juliol; -0,2%, agost), ten-
dencia que aquest segment no ha seguit a nivell nacional (1,8%,
juliol; 1,6%, agost).

Tot plegat explica que la taxa d'ocupacié hotelera hagi vencut el
llindar assolit el passat exercici tant el mes de juliol (85,9% vs 81%,
2009) com el mes d'agost (89,6% vs 81,8%, 2009), tot tenint en
compte que I'oferta de places també s’ha incrementat a un ritme
(1,6% i 1,2%, respectivament) sensiblement superior al de la tem-
porada passada (0,7% i 1,1%, respectivament). L'ocupacié mitjana
ha retornat, doncs, a nivells semblants als de I'any 2007 i, al mateix
temps, s'ha situat part damunt de la mitjana espanyola (64%,
juliol; 70,4%, agost).

Val a dir, en qualsevol cas, que la tendéncia general a I’'escurcament
de I'estada mitjana ha estat més intensa en I'ambit dels aparta-
ments turistics, per tal com els descensos interanuals dels mesos
centrals de I'estiu (-8,3%, juliol; -8,8%, agost) I'han desada en els
nivells més baixos de la darrera decada (7,9 dies, juliol; 8,2 dies,
agost). La major afluéncia dels turistes estrangers ha compensat,
doncs, durant el juliol (21,7%) i I'agost (17%), la caiguda experi-
mentada pel segment nacional (-15,2% i-19,8%, respectivament),
circumstancia que inverteix el balanc del passat exercici, atés que
en aquell moment varen ser precisament els turistes espanyols
(5,3% i 34,7%, respectivament) els que compensaren la manca
d’empenta dels estrangers (-4,5% i -6,5%, respectivament).

D’acord amb els ingredients esmentats, el volum de pernoctacions
ha aconsequit lluir la primera taxa positiva de |I'any el mes de juliol
(6,4%), signe que s'ha confirmat el mes d'agost (8,5%).
Conseglentment, el grau d'ocupacié de les places disponibles
(66,8%, juliol; 72,9%, agost) ha superat el que s’havia registrat la
campanya anterior (64,7% i 68,8%, respectivament), el qual, cal
recordar, que s'havia erigit en el més baix de la darrera década.

Al mateix temps, els establiments de turisme rural no han pogut esca-
par-se tampoc del taranna baixista de la durada de I'estada (-4,3%,
juliol; -6,3%, agost), fins a situar-se en una mitjana de 5,9 dies, cir-
cumstancia que ha escurcat el grau d'ocupacié del mes de juliol
(51,6%; -4,3 pp, respecte de 2009), perd no el del mes d'agost
(65,9%; 3,5 pp, respecte de 2009). Aquest repunt de I'ocupacio, el
primer dels darrers quinze mesos, rau en I'augment del nombre de
viatgers (8,1%, juliol; 27,6%, agost), el qual, contrariament a la resta
de segments d'allotjament, s'ha bastit sobre I'increment de I'afluéen-
cia d’espanyols (11,4%, juliol; 29,9%, agost), que han avancat a un
ritme superior al dels estrangers, tampoc gens menyspreable (7,1 %,
juliol; 26,6%, agost). Tot plegat ha revertit en un repunt de les per-
noctacions el juliol (3,4%), que, tot i rebaixar el que s'havia registrat
durant els mesos de primavera (12,4%, maig; 16,9%, juny), s'ha
ampliat substancialment a I'agost (19,5%) i ha donat peu al volum
maxim d’estades pel que fa a aquest mes de I'any d’aquesta década.

La reincidéncia en |'estrategia de rebaixes aconsegueix
capejar la temporada, sota I'auspici, aix0 si, de la reac-
tivacié dels fluxos turistics a nivell mundial.

Potser és a través de la informacié disponible relativa als preus
hotelers la millor manera de confirmar el desenllac del dilema
assumit per I'oferta en termes de quantitat vs qualitat, entenent
que aquesta darrera s'aproxima a través de la disposicié a pagar
de la demanda a canvi d'una experiéncia turistica o, si més no,
d’un dels serveis que la integren. En aquest sentit, I'index de preus
hotelers, publicat mensualment per I'INE, assenyala que la tendén-
cia interanual descendent encetada el mes de marc del passat
exercici ha continuat durant el juliol (-0,1%) i I'agost (-0,4%), tot
i que la intensitat del retrocés ha estat inferior a la dels mateixos
mesos de la campanya anterior (-2,8% i -4%, respectivament) i a
la registrada per I'index nacional (-0,7% i -0,6%, respectivament).
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Els redits en termes d'afluencia turistica aconseguits arran del
reclam que ha suposat |'estrateégia de rebaixes en un context de
recuperacié dels moviments turfstics internacionals explica, d'una
banda, que la tarifa diaria per habitacié ocupada (average daily
rate, ADR) hagi evolucionat, tot i que de manera modesta, en ter-
reny positiu (0,3%, juliol; 1,5%, agost), fet que es contraposa als
retrocessos del passat exercici (-1,8%, juliol; -3%, agost). D'altra
banda, I'efecte a I'alca que el repunt dels viatgers ha exercit sobre
el grau d'ocupacié hotelera és el factor que justifica, essencial-
ment, I'increment dels ingressos obtenguts per habitacié disponi-
ble (revenue per avalaible room, RevPAR) durant els dos mesos
centrals de I'estiu (8%, juliol; 13,2%, agost), comportament que,
al seu torn, s'allunya dels descensos anotats la campanya anterior
(-11,9% i -12,3%, respectivament).

La rad per la qual el juliol i I'agost s’han superat amb menys con-
tratemps que I'exercici anterior es troba, fonamentalment, en la

captacié d'un major nombre de turistes, qUestié que fou forca
complicada I'any passat atesa la gravetat del refredament que es
patia a nivell planetari. La prova d'aquest fet rau, en primer lloc, en
el retorn del RevPAR el mes d'agost a un nivell (70,3 €vs 62,1 €,
2009) semblant al de dos anys enrere (70,8 €) i, en segon lloc, en
la significativa reducci¢ del diferencial negatiu que aquesta ratio
manté respecte de I’ADR sempre que la taxa d’ocupacié sigui,
ldbgicament, inferior al 100% (-8,7 €vs-15,7 €, 2009).

En aquest marc, la competitivitat-preu de |'arxipelag
es preserva, forca resguardada, al mateix temps, per
I’afebliment relatiu de I'euro.

La retallada dels preus aplicada pels agents turistics sobre els seus
productes s'adscriu en un context en qué els preus finals de con-
sum evolucionen de manera molt moderada, per tal com tant la
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demanda dels residents com dels no residents segueix palesant
dificultats per despuntar. Tot plegat ha afavorit que la relacio de
preus de les illes milloras respecte de bona part dels mercats emis-
sors i destinacions competidores, fet al qual s'ha d'afegir I'ajut
proporcionat per la relativa depreciacié de I'euro, que ha aconse-
guit preservar I'evolucié del tipus de canvi real. Aixi doncs, respec-
te de les dues principals places emissores europees, les Balears han
millorat la seva competitivitat-preu pel que fa al mercat britanic
especialment durant el mes d'agost (7,9% vs 3,9%, juliol), ten-
déncia positiva que es va encetar al tancament del passat exercici.
Aquest resultat s'explica arran de la progressiva apreciacié de la
lliura esterlina enfront de la moneda Unica (6,5%, agost vs 2,6%,
juliol) i per I'avanc menys intens de la inflacié experimentat a les
illes, que ha derivat en el manteniment d'un diferencial negatiu al
seu favor (-1,3 pp, ambdés mesos). No hi ha hagut la mateixa sort
respecte del mercat germanic, per tal com en aquelles terres el
manteniment de taxes d'inflaci¢ inferiors a les balears ha erosio-
nat la relacié de preus (-0,8%, agost vs -0,6%, juliol).

Pel que fa a les destinacions competidores nacionals, I'evolucié
de la inflacié balear ha afavorit la relacié de preus de I'arxipélag
els mesos de juliol i agost respecte de Catalunya (0,4% i 0,3%,

respectivament) —que ha presentat un repunt dels preus finals forca
superior a I'insular—i s"ha mantengut estable respecte d’Andalusia
(0,1% i 0%, respectivament) —tot i que la senda interanual dels
preus de consum és forca similar a la balear—. Per contra, la rela-
ci6 de preus s'ha erosionat enfront de les Canaries (-0,6% i -0,7%,
respectivament) —la regié espanyola que presenta les taxes d'infla-
Ci6 més minses—i la Comunitat Valenciana (-0,1% i-0,2 %, respec-
tivament) —que també manté una taxa d'inflacié forca propera a
la insular.

Val a dir que, durant els mateixos mesos, la relacié de preus ha
evolucionat positivament respecte de les destinacions competido-
res de l'area de I'euro, com ara Portugal (0,1%, juliol; 0,2%,
agost) —territori en que els preus han seguit una trajectoria més
intensa que la balear després d’haver abandonat el terreny nega-
tiu el passat mes de gener—i, sobretot, Grécia (1,3%, juliol; 3,8%,
agost) —que ha anotat una taxa d'inflacié superior al 5% el mes
d'agost, la tercera vegada aquest exercici—. Alhora, la relacié de
preus respecte d'ltalia s'ha mantengut invariable durant el juliol i
I'agost, per tal com I'evolucié dels preus finals d’aquesta destina-
cié es manté forca propera a la balear, tal com ha anat succeint al
llarg de tot I'any.
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Meés enlla de les fronteres de la moneda Unica, la competitivitat-
preu de I'arxipélag ha evolucionat favorablement arreu de les que
s'han considerat rellevants en aquesta analisi. Aixi doncs, els tipus
de canvi real han experimentat les alces més importants enfront
de Turquia (12,6%, juliol; 18,3%, agost) —atesos el diferencial
d'inflacié favorable a les illes i I'apreciacié relativa de la lira turca
respecte de I'euro— i Tunisia (1,4%, juliol; 2,3%, agost) —per mor
que el millor comportament dels preus balears ha compensat la
relativa depreciacié del dinar enfront de I'euro—. En una escala més
moderada, el tipus de canvi real també ha millorat respecte del
Marroc (1%, juliol; 1,1%, agost) —perqué |'apreciacié de la divisa
nacional ha superat I'erosié de la relacié de preus de les illes—i res-
pecte de Croacia (0,8%, juliol; 0,3%, agost) —que, seguint |'este-
la de tot I'any, ha continuat nodrint-se de I'apreciacié de la kuna,
ates que la inflacié evoluciona a taxes més moderades que a les
Balears.

De la reactivacié de I'afluéencia a la recuperacio de la
rendibilitat hi ha quelcom més que un preu.

El balanc turistic dels mesos més forts de la temporada alta ratifi-
ca que les Balears han pogut aprofitar el dinamisme guanyat pels
fluxos internacionals i reactivar els comptadors d'afluéncia, com
son els de turistes arribats, pernoctacions, etc. Menys lluny ha
quedat, empero, la restauracid dels redits, tant en termes dels
comptes empresarials com de la contribucié que I'activitat turisti-
ca efectua a la creacié de riguesa regional. Aquest fet, des de I'un
i I'altre punt de vista, pren una rellevancia especial, atés que ja fa
temps que, enfront de les dificultats per desestacionalitzar el sec-
tor, els principals esforcos per sanejar el balang anual se centren,
precisament, en |'optimitzacié de la temporada alta.

Des de la perspectiva més global, la UNWTO reconeix, en I'edicié
del mes d’agost del barometre turistic,’ que després de grans xocs
economics és normal que els fluxos turfstics es recuperin abans
dels ingressos. Aixd és aixi perque, en aquestes circumstancies, els

turistes opten sobretot per destinacions més properes a casa, viat-
ges més curts i esperen un major rendiment de la despesa efectua-
da, mentre que els operadors, per la seva banda, tendeixen a bai-
xar els preus, al mateix temps que la competitivitat als mercats
s'incrementa.

Aixi doncs, no és gens estrany que les perspectives de la
Confederacié Espanyola d'Hotels i Allotjaments Turistics (CEHAT)*
hagi reconegut al seu informe de tancament de la temporada alta
que la recuperacio de I'ocupacié hotelera a les destinacions espa-
nyoles i, especialment, a les zones de la costa mediterrania, les
Balears incloses, s'hagi basat fonamentalment en la reduccié dels
preus, per tal com, endemés, s’han observat ofertes i promocions
forca agressives en algunes destinacions. Les perspectives d’aques-
ta institucio per al darrer quadrimestre de I'any assenyalen el man-
teniment de la tendéncia de I'estiu, és a dir, ocupacié hotelera en
nivells semblants o superiors (segons el 85% dels empresaris
enquestats) i continuitat de la tendéencia a la baixa dels preus
(segons el 52% dels empresaris). Al mateix temps, emperd, les
percepcions que aglutinen els percentatges més elevats dels
agents enquestats indiquen una rebaixa dels ingressos (65%), la
qual, acompanyada d’un augment dels costos (53%), provocaria
una nova caiguda de la rendibilitat (78%).

Tancar I'any en nivells similars als del passat exercici dona la tran-
quil-litat que la situacié no sera encara pitjor, perd confirma, al
mateix temps, la necessitat indefugible d'atacar, una vegada per
totes, els problemes estructurals del sector que redueixen a la
mutilacié dels preus la capacitat d'adaptacié i flexibilitzacid
envers els canvis de 'entorn i de la conjuntura. No es poden
obviar, aixi mateix, les conseqiencies que el manteniment d'una
estratégia turistica fonamentada excessivament en els preus
acaba revertint en una destinacio com la balear, en termes d’ac-
centuacio del patré estacional i d'imposicié de limitacions serio-
ses a la generacio de valor afegit del sector, que, en darrera ins-
tancia, malbarata la contribucié que efectua als comptes regio-
nals de riquesa i ocupacio.

3. Consultau UNWTO World tourism barometer, agost 2010. Disponible a <www.unwto.org>.

4. Vegeu l'informe Actividad hotelera esparnola. Temporada de verano. Perspectivas de ocupacion hotelera septiembre-diciembre 2010, presentat el passat 30 de setembre.



Mercatlaporal

Creix I'expectacié envers la continuitat del procés de
normalitzacié laboral.

El mercat de treball balear ha tancat el balang d’estiu amb simpto-
mes evidents que el pitjor de la crisi s'ha deixat enrere. D'aquesta
manera, tot i que les exigencies del guié que ha dominat I'escena la-
boral dels dos darrers anys obliguen a seguir apel-lant a la pruden-
cia, és possible afirmar que els indicis incipients d'asserenament de
les principals constants laborals registrats als primers compassos
de I'exercici han trobat continuitat en els mesos centrals de la tem-
porada alta. Tot plegat es produeix en un escenari en que, segons
les darreres dades de I'enquesta de poblacié activa (EPA), la partici-
pacié laboral just al tancament del segon trimestre feia mostres de
tornar a créixer (1,9% vs 1,4%, 1r trim.), tendéncia que reflecteix
un major dinamisme respecte de I'agregat nacional (0,2% vs-0,4%,
1r trim.) i que situa la taxa d'activitat balear al capdavant del ran-
quing autonomic (67,8% vs 60,1%, Espanya).

Evolucio dels principals registres laborals

Aixi les coses, d'una banda, el nombre de treballadors afiliats a la
Seguretat Social ha continuat minorant la intensitat del descens
interanual al llarg del tercer trimestre de I'exercici (-1,5% vs-2,8%,
2n trim.), malgrat que al vuité mes de I'any el procés es trencas
puntualment (-1,7%) i afegis quatre décimes a la caiguda de juliol
(-1,3%). Val a dir que la tendéncia seguida pels registres regio-
nals del tercer quart de I'any s’ha assimilat forca a la del conjunt
de I'Estat, per bé que en aquest cas la moderacié de la caiguda
(-1,3% vs-2%, 2n trim.) ha estat inferior a la de les illes.

D’altra banda, I'evolucié interanual de I'atur registrat ha donat
continuitat al procés de desacceleracié encetat després de I'estiu
del passat exercici, per tal com el ritme d'ascens interanual de
setembre (6,3%) ha rebaixat a més de la meitat el que s"havia ano-
tat el mes de maig (16,5%) i, conseglentment, s'ha tornat a si-
tuar part davall de la mitjana nacional (8,3% vs 12,3%, maig). Cal
assenyalar, empero, que el descens intermensual que han acollit
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les llistes de desocupats des de I'inici de I’exercici ha revertit a I'a-
gost (1,2%) i al setembre (5%), circumstancia que també s’ha pro-
duit a nivell nacional (1,6% i 1,2%, respectivament), territori en
qué el nombre de persones en situacié d'atur ha tornat a depas-
sar el llindar dels quatre milions.

L'expectativa envers la continuitat del procés de normalitzacid
laboral creix i, cada vegada més, s'estén més enlla del restabliment
de les principals constants del mercat de treball. | és que a mesu-
ra que, amb menys o més agilitat, el fons de la recessié es va dei-
xant enrere, la presencia de qlestions estructurals pendents de
resoldre es fa més que evident, per tal com atenyen la capacitat de
creacio d’ocupacié de I'economia, perd sobretot la capacitat d'ab-
sorcio dels efectius laborals desplacats al llarg d’aquesta recessio.
Atesa la necessitat d'escometre iniciatives més enlla de la conjun-
tura, el passat 22 de juny, el Congrés dels Diputats va convalidar
el Reial decret llei 10/2010, de 16 de juny, de mesures urgents per
a la reforma del mercat de treball. Amb la premissa general de
reduir I'atur i d'incrementar la productivitat de I'economia, la re-
forma esmentada pretén aconseguir, principalment, tres objectius:
(i) reduir la dualitat del mercat de treball impulsant la creacié de
treball estable; (i) reforcar els instruments de flexibilitat interna de
les empreses; i (iii) augmentar les oportunitats de les persones des-
ocupades amb especial atencio als joves. Aixi doncs, en linies
generals, la reforma inclou mesures per facilitar I'ajustament de les
plantilles empresarials, incrementar la flexibilitat de la jornada i
possibilitar la desvinculacié salarial dels convenis, alhora que
també introdueix canvis en els grups subjectes a bonificacions i en
les mesures d’orientacié laboral.

En qualsevol cas, cal tenir en compte que I'éxit de la reforma de-
pendra del seu grau d'implantacié, questio, d’entrada, subjecte al fet
gue es donin les condicions necessaries perqué I'economia reprengui
una senda de creixement solida i estable, perd sobretot a la rapidesa
i a la confianca de les empreses en els processos contemplats, espe-
cialment pel que fa als acomiadaments i als canvis de jornada i de les
condicions salarials per raons econdmiques. Aixi doncs, atenent el
primer dels condicionants, cal tenir present que la fragilitat de I'ac-
tual recuperacié de I'economia obliga a matisar la valoracié de les xi-
fres i a esperar els resultats dels mesos vinents abans de certificar
la tendéncia positiva. | és que hi ha el risc que a la recta final de I'any,
I'acabament de la temporada turistica i I'aplicacié de les mesures

contemplades als ‘plans d'austeritat’ revertesquin part de I'empen-
ta d'aquesta recuperacié. Pel que fa al segon dels condicionants,
val a dir que, malgrat que les mesures incloses en aquesta norma
hagin estat objecte d'un ampli i intens debat durant els darrers
mesos, no s'ha aconseguit arribar a un acord en el marc del dialeg
social amb les organitzacions sindicals i empresarials més represen-
tatives a nivell estatal, fet que es va posar de manifest mitjancant
la vaga general convocada pels sindicats el passat 29 de setembre,
la sisena de la democracia enca.

El sector serveis, paracaigudes del descens interanual
de l'ocupacio.

Les principals fonts d'informacié laboral assenyalen que la senda
interanual negativa de I'afiliacié de treballadors a la Seguretat
Social ha continuat desaccelerant la seva intensitat al llarg del ter-
cer trimestre de |'exercici (-1,5% vs-2,8%, 2n trim.), periode al tan-
cament del qual es compleixen vint-i-cinc mesos consecutius de cai-
guda. D’acord amb aquest comportament, el retrocés interanual
més moderat ha correspost als mesos de juliol i setembre (-1,4%),
per tal com a l'agost el procés d'alentiment de la magnitud dels
retrocessos s'ha returat puntualment (-1,7%), conforme a una
tendéncia que, en tot cas, és habitual en aquest periode de I'any.
Aixi mateix, cal assenyalar que els resultats esmentats responen a
I'evolucié palesada pels treballadors assalariats al llarg del tercer
quart de I'any, els quals, després de trenta-un mesos consecutius
de retallada, han assumit un procés de moderacié de la caiguda
(-1,3% vs-2,8%, 2n trim.) més intens que els treballadors auto-
noms (-2,2% vs -2,9%, 2n trim.), per bé que, alhora, son els que
expliquen la intensificacié puntual de la caiguda durant el mes d’a-
gost (-0,3 pp vs 0,1 pp, autonoms).

Des de la vessant sectorial, la desacceleracié de la trajectoria nega-
tiva de I'ocupacio s'ha estés al llarg del tercer trimestre arreu del tei-
xit productiu de les illes, si bé I'activitat constructora segueix sent
I'tinic segment que a l'agost continua caient fins a taxes de dos
digits (-10,1% vs-11,7%, 2n trim.), alhora que no deixa d'esbor-
rar afiliats a un ritme creixent, tal com palesa I'evolucié inter-
trimestral (-8,3% vs-1,2%, 2n trim.). A merce, en gran manera, del
sector del totxo, la industria balear ha moderat el ritme de descens
dels efectius laborals durant el tercer trimestre (-4,7% vs -5,8%,
2n trim.), procés que recull dues noves escapcades intermensuals
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del comptador d’afiliats a I'agost (-2%) i al setembre (-1,7%), fet
que no havia succeit des del mes d'abril. Mentrestant, I'entrada
en vigor de la temporada alta i particularment la recuperacié del
negodi turistic durant els mesos centrals de I'estiu, expliquen la
intensitat amb la qual s’ha moderat la caiguda interanual de I'afi-
liacio al sector serveis al llarg del tercer trimestre (-0,1%, vs-1,3%,
2n trim.), si bé cal ressenyar, especialment, la pérdua puntual del
signe interanual negatiu dels mesos de juliol i setembre (0%), per
primer cop al llarg d'aquest exercici. El retorn al sota zero recollit
a l'agost (-0,3%) respon, d'aquesta manera, a la pérdua de regis-
tres experimentada pel comptador d'afiliats respecte del mes ante-
rior (-2%), la primera que es computa des de I'abril.

La contractacié treu el cap, perd no millora la qualitat.

La contractacié registrada aconsegueix guanyar el pols al signe
negatiu just a la meitat del segon quadrimestre de I'exercici, des-
prés d'una trajectoria interanual negativa que, amb molt poques
excepcions, es remunta a I'estiu de 2007. En aquest sentit, els des-
censos anotats els mesos de maig (-0,1%) i juny (-1,8%) contrasten

amb els augments de magnitud dispar dels dos mesos posteriors
(1%, juliol; 14,7%, agost), els quals encetaren una tendéncia a
I'ascens que s’ha mantengut el setembre (0,8%). Val a dir, amb
tot, que el dinamisme laboral sota aquests termes continua sent
moderat, per tal com el volum de contractes signats durant els tres
mesos d’estiu és, juntament amb el del passat exercici, el més
reduit del darrer sexenni.

Sectorialment, I'entrada en terreny positiu de la contractacio regis-
trada s'explica arran de la recuperacié del comptador interanual del
sector serveis del juliol (2,3% vs -0,7%, juny), que s'ha prolongat
durant els dos mesos seglents (17,9%, agost; 1,8%, setembre).
Sens dubte, aquest comportament es fonamenta en I'increment
dels contractes signats en I'ambit de I'hoteleria, que s'ha estés des
del mes de maig (1,7%) fins al setembre (9,4%) i ha anotat el
maxim creixement el mes d'agost (25,7%). A l'altre extrem, la
construccié no ha aconseguit engreixar el volum de contractes for-
mulats el passat exercici i el setembre ha acumulat vint-i-nou mesos
de descensos consecutius (-7,5%), tot i que ha aconseguit minorar
la intensitat dels retrocessos anotats a les darreries de la primavera
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(-22,6, maig; -10,7%, juny). Mentrestant, la contractacio a la indus-
tria ha returat el setembre (-2,5%) la tendencia a l'alca dels dos
mesos anteriors (2,1%, juliol; 4%, agost), fet que palesa la indecisid
d'aquest sector per afrontar una remuntada en condicions.

Pel que fa a la qualitat de les noves contractacions, és especial-
ment rellevant el fet que la recuperacié de la senda interanual de
I'estiu s'hagi fonamentat Unicament i exclusivament en I'empenta
dels contractes temporals, tal com demostra I'increment mitja d’a-
quest tercer trimestre (5,7% vs -1,4%, 2n trim.). Contrariament,
la contractacio indefinida ha evolucionat per tretze trimestre con-
secutiu a la baixa (-7,7% vs -8,3%, 2n trim.), fet que en situa la
representativitat en el 8,6% del total de nous contractes, el per-
centatge més reduit dels darrers sis anys. En aquesta mateixa linia,
la ratio de conversié de contractes a indefinits s'ha situat en el
4,6% del total de contractes signats el mes d'agost, percentatge
que, si bé ha millorat al llarg del segon quadrimestre (vs 2,5%,
maig) i ha superat la mitjana espanyola (3% vs 3,4%, maig), con-
tinua situant-se, juntament amb la referida a I'agost del passat
exercici (3,7%), en els valors minims del darrer sexenni pel que fa
a aquesta epoca de |'any.

L'amagriment de les llistes d'atur acaba amb ['estiu:
sera només un parentesi?

L'evolucio interanual de I'atur ha continuat durant els mesos d’es-
tiu el procés de desacceleracid encetat a les darreries del passat
exercici. Aixi doncs, el comptador interanual de les oficines d’ocu-
pacio de les Balears ha acollit el mes de setembre un increment del
6,3%, taxa que, d'acord amb la trajectoria descendent esmentada,
se situa forca part davall de la registrada el mes de maig (16,5%) i
resulta, alhora, inferior a I'agregat nacional (8,3% vs 12,3%,
maig). No obstant aixd, I'alentiment estacional de les activitats
turistiques, habitual a la recta final de I'estiu, ha derivat en un re-
punt dels registres mensuals fins a assolir un total de 76.643 atu-
rats, xifra que supera la registrada a l'inici de la temporada
(73.917, juny) i que, en qualsevol cas, representa un maxim histo-
ricament alt pel que fa a aguest mes de I'any.

Com a consequéncia d'aquesta evolucid, la taxa d'atur registrat a
les illes ha disminuit progressivament fins al mes de juliol (13,4%
vs 14%, juny), moment a partir del qual ha tornat a ascendir fins
a situar-se el setembre en el 14,9% de la poblacié activa, d'acord



amb I'esmentat augment de persones en situacié de desocupacié
a la recta final del tercer trimestre. Tot i aixi, el registre balear s'ha
situat part davall de la mitjana espanyola (18,6%) —que també
s’ha incrementat respecte del minim anotat el juliol (18% vs 18,5%,
juny)—, perd continua superant amb escreix els darrers registres,
referents a I'agost, de la UME (9,6%) i del conjunt de paisos de
I'OCDE (8,3%).

Una vegada més, la composicié de la borsa d'aturats confirma que
I'atur de llarga durada no doéna treva, ates que aquest segment de
desocupats continua engreixant a un ritme forca intens. Aixi
doncs, el nombre d'aturats que el mes de setembre han acumu-
lat més d'un any en aquesta situacié ha engreixat significativa-
ment el registre d'un any enrere (67,7%), fet que ha enfilat la
representativitat d’aquest col-lectiu al 28,1% de la desocupacio
total (vs 25,5%, maig). Val a dir que aquests resultats no només
constaten les dificultats existents per trobar un lloc de feina a curt
i @ mitja termini al mercat de treball balear, siné que sobretot
posen de manifest la necessitat d’adoptar mesures actives desti-
nades a la reincorporacioé sostenible dels efectius que han estat

Taxa d'atur registrat per sectors

desplacats del mercat de treball. Amb tot, cal tenir en compte que
I'atur de llarga durada afecta amb una intensitat major certes
categories de treballadors, com poden ser els que ostenten una
qualificaci¢ dificilment transferible a sectors diferents als sectors
on treballaven anteriorment o els de més de quaranta-cinc anys,
els quals afronten majors dificultats per aconseguir una nova
col-locacio laboral. Pel que fa a aquest darrer cas, el creixement de
I'atur al col-lectiu de treballadors de més edat s'ha xifrat en un
14,8% el mes d'agost, taxa que duplica amb escreix el ritme d'a-
vanc interanual mitja.

Canvi de papers: la construccid, Unic sector que resta
aturats

Sectorialment, la desacceleracio de la senda interanual de la desocu-
pacié s'ha reproduit de manera generalitzada a totes les branques
productives. | és que la construccié, que fins aleshores havia liderat
el procés d'ajust laboral, ha estat I'nic sector que a I'agost ha re-
gistrat, per primera vegada de la crisi enca, un nombre de persones
desocupades inferior al del mateix mes de I'any anterior (-1,8%),
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tendencia que ha continuat durant el setembre (-4,4%). El sector
serveis, per la seva part, malgrat que el nové mes de I'any ha tor-
nat a situar la taxa de creixement interanual part damunt la mitja-
na (9,1%), ha reduit gairebé a la meitat I'avanc del maig (18,8%),
mentre que la indUstria ha continuat afluixant de manera significa-
tiva el ritme de creixement interanual (3,1% vs 11,7%, maig).

No obstant aixd, cal assenyalar que la incidéncia de la desocupa-
Ci6 continua sent més intensa al sector de la construccio, ates que
la taxa d’atur del setembre, malgrat haver retallat 1,4 punts per-
centuals a la d'agost, ha arribat al 28,6% de la poblacié activa,
percentatge que supera ampliament la mitjana regional i que se
situa 1,6 punts percentuals part damunt de la registrada al tanca-
ment del segon trimestre. Rere aquest resultat es troba, fonamen-
talment, I'escassa capacitat del sector de retornar al terreny posi-
tiu els registres d’ocupacié, circumstancia que provoca el despla-
cament dels treballadors afectats a altres activitats, principalment
adscrites a I'ambit dels serveis. Mentrestant, la resta de sectors han
continuat retallant decimes a la taxa d’atur, tot i que durant el
vuité i el nové mes de I'any aquest comportament s'ha paralitzat
per mor de l'increment generalitzat de persones en situacié de
desocupacié. Aixi les coses, el sector serveis ha augmentat la taxa

d'atur fins al 12,3% el setembre, percentatge que representa el
repunt intermensual més intens de I"exercici (1,4 pp, respecte d’a-
gost) i que torna a superar el nivell registrat al tancament del
segon trimestre (11,5%, juny). De la mateixa manera, la indUstria,
fruit de la tendéncia a l'alca represa a I'agost, ha enfilat el setem-
bre la incidéncia de la desocupacié fins al 13,4% de la poblacié
activa, taxa que també se situa part damunt de la corresponent al
mes de juny (12,7 %).

Les Pititises tanquen I'estiu amb el balan¢ més favorable.

Si bé cadascuna de les illes ha reproduit de manera semblant la
tendencia general palesada pels registres laborals dels mesos d'es-
tiu, les Pititises destaquen per un millor comportament que con-
firma que son les illes amb la fase de recuperacié economica més
avancada. Aixi doncs, segons les dades de I'afiliacié a la Seguretat
Social del mes d’agost, Eivissa i Formentera han estat I'Unic territo-
ri on la taxa de creixement interanual ha exhibit el signe positiu per
quart mes consecutiu (3,1% vs 1,7%, maig), fet que no s’ha po-
gut reproduir ni a Mallorca (-2,5% vs -3,5%, maig) ni a Menorca
(-2,3% vs 3,7%, maig). D'acord amb aquest escenari, I'evolucié de
les noves contractacions també ha estat més favorable a les

Taxa d'atur registrat per illes

250 Menorca [l Pititses

M Mallorca

20,0 L

15,0 L

10,0 L

50 L

o0 L L 1 1

N S Y |

G Mc Mg JlI Ag
2009 2010

* Dades en percentatges
Font: elaboracié propia d'acord amb dades de I'OTIB



Pitilses, ates que durant I'agost s'han signat un 21,8% més de
contractes que l'any anterior, comportament que, tot i ser més
moderat, ha continuat el setembre (11,4%), de manera que es
compleixen cinc mesos consecutius en terreny positiu. En termes
similars, els nous contractes registrats a Menorca, tot i que no han
aixecat el vol fins al mes d’agost (18%), han mantengut el comp-
tador per sobre del zero el setembre (1,4%). Mentrestant, Mallorca
ha estat I"Unic territori que el nové mes de I'any ha anotat un des-
cens de les noves contractacions (-0,8%), resultat que contrasta
amb I'avang dels dos mesos anteriors (0,3%, juliol; 13%, agost).

Aixi mateix, els resultats dels registres de desocupacié del mes de
setembre posen de manifest que la moderacié del procés d'esca-
lada de I'atur ha beneficiat en gran manera també les PitiUses, per
tal com han palesat I'augment interanual del nombre d’aturats
(1,9%) més baix de I'arxipélag (6%, Menorca; 6,9%, Mallorca).
En aquest sentit, val a dir que, segons les darreres dades disponi-
bles de I'agost, les Pitilises situen la taxa d'atur registrat en
I'11,4% de la poblaci¢ activa, percentatge que tot i haver engrei-
xat una décima respecte d'un any enrere s'erigeix en el més baix
del conjunt regional per quart mes consecutiu. | és que Menorca,
amb una taxa del 13,1%, i Mallorca, amb un registre del 14,2%,
han evidenciat creixements més pronunciats que les Pitises (1 pp
i 1,4 pp, respectivament).

Per sexes, les magnituds laborals avancen en paral-lel.

Tot i que continuen existint diferéncies entre ambdds sexes, el cert és
gue a mesura que la tempesta laboral recupera gradualment la calma
és dificil tombar la balanca cap a un costat o cap a l'altre. En aquest
sentit, les dades de I'EPA referides al segon trimestre de I'exercici
assenyalaven que la taxa d'atur femenina (19,8% vs 22,7%, 1r trim.)
tornava a situar-se part davall de la masculina (20,1% vs 22,2%,
1r trim.), mentre que la taxa d'ocupacié (49,3% vs 43,8%, 1r trim.)
continuava mantenint-se lluny de la dels homes (59,3% vs55,1%,
1r trim.).

En aquesta mateixa linia, les dades registrals palesen que acabat
I'estiu I'avanc interanual de la desocupacié pel que fa a les dones
(9,9%) ha superat amb escreix el dels homes (3,4%), per tal
com, entre altres questions, la moderacié de I'ascens interanual
del mes de juny enca ha estat menys intensa al segment femeni

(-7,9 pp vs -9,6 pp, masculi). No obstant aixd, sembla que les
dones que participen activament en el mercat de treball han aca-
bat el tercer trimestre evidenciant una menor incidéncia de la des-
ocupacio, atés que la taxa d'atur registrada el setembre (15,2%)
s’ha seqguit situant sensiblement part davall de la dels homes
(15,4%), tot i que ha manifestat una retallada menys intensa res-
pecte del mes de juny (-1,3 pp vs-1,4 pp, homes).

Paral-lelament, el descens interanual de I'afiliacié a la Seguretat
Social ha estat el tercer trimestre inferior pel que fa a les dones
(-2% vs -3,1%, homes), per bé que la intensificacio de la caiguda
interanual del mes de setembre ha afectat el segment femeni
(-4,9% vs-0,8%, agost) molt més que el masculi (-4,5% vs-2,4%,
agost). Rere aquest comportament de I'ocupacié es troba un
avanc de les noves contractacions, que d'acord amb les darreres
dades disponibles referides al mes d’'agost, ha estat superior en el
cas dels homes (1% vs0,7%, dones), per bé que la recuperacié de
la senda interanual s'ha recollit en ambdés col-lectius respecte del
cinqué mes de l'any (-0,2%, homes vs 0,1%, dones).

Els estrangers, especialment els no comunitaris, se'n
porten la racié més petita de la normalitzacié laboral.

L'analisi del mercat de treball d'acord amb la procedencia geogra-
fica dels treballadors assenyala que els treballadors de nacionalitat
estrangera, especialment els que disposen de passaport no comu-
nitari, continuen presentant majors dificultats per restablir les
constants laborals. Cal tenir en compte, en aquest sentit, que la
incidencia de la desocupacié segueix sent especialment intensa
entre els treballadors forans, per tal com el mes d'agost s’ha situat
en el 17,5% de la poblaci¢ activa d’aquest segment poblacional,
percentatge que engreixa encara més entre els efectius extra-
comunitaris (22,2% vs 11,7%, comunitaris) i que s'allunya del que
correspon als treballadors amb passaport espanyol (12,8%).

Atés que l'increment del nombre d'aturats estrangers ha estat
forca inferior durant els mesos d'agost (6,7%) i de setembre
(3,2%) al dels aturats espanyols (10,2% i 7,4%, respectivament),
la pervivéncia en el temps de la situacié abans descrita respon,
sobretot, al manteniment d'un ritme de descens de |'ocupacio
estrangera (-2,3%, agost vs -4,2%, maig) superior al de I'ocupa-
ci6 nacional (-1,5%, agost vs-2,5%, maig). Aquest resultat respon
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al comportament de I'afiliacio de treballadors procedents de paisos
gue no pertanyen a la Uni6 Europea (-4,3%, agost vs-6,1%, maig),
els quals representen més de la meitat dels efectius laborals estran-
gers de les illes (51,9%), per tal com els treballadors comunitaris
han recuperat el signe positiu (0,1%, agost vs -2%, maig) després
de vint-i-un mesos consecutius de senda interanual negativa.

| és que en termes de contractacions, per bé que el nombre de
nous contractes signats ha augmentat a tots els col-lectius, els tre-
balladors estrangers han assumit I'increment més moderat. En
aquest cas, els nous contractes signats pels treballadors amb
nacionalitat espanyola han situat el ritme d’avanc interanual del
mes d’agost (20,1% vs 3,7%, maig) a forca distancia del que s'ha
aconseguit assolir entre els estrangers (4,4% vs -6,3%, maig),

especialment d’origen extracomunitari (2,2% vs -6,2%, maig),
atés que els comunitaris han experimentat una major recuperacio
(7,9% vs -6,4%, maig).

D’acord amb aquest escenari, cal esperar que la participacio labo-
ral estrangera hagi disminuit durant el tercer trimestre, arran del
desincentiu que deriva del procés de correccié de les magnituds
laborals. Cal no oblidar, doncs, que I'EPA del segon trimestre ja
assenyalava el tercer retrocés consecutiu de la poblacié activa
extracomunitaria (-5,4% vs -0,6%, 1r trim.), tendéncia que retor-
na la seva contribucié a la forca laboral balear al mateix nivell que
ostentava dos anys enrere (16,9%) i que contrasta clarament amb
la recuperaci¢ dels espanyols (1,4% vs 1,9%, 1r trim.) i més enca-
ra amb I'impuls dels europeus (23,8% vs 1,7%, 1r trim.).



Preus

La inflacid, impulsada pel component estable, assoleix
les taxes més elevades de I'exercici.

L'evolucié dels preus finals, mesurada a través de la variacié inter-
anual de I'index de preus de consum (IPC), ha intensificat durant
el tercer trimestre la senda de creixement comencada el passat
mes de novembre fins a registrar, el setembre, el major avang de
I"exercici (1,9%). Aixi, coincidint amb I'entrada en vigor de la puja-
da parcial de I'lVA —del 16% al 18% en el tipus general i del 7%
al 8% en el tipus reduit—, la trajectoria de creixement dels preus
finals ha experimentat durant els mesos centrals de I’estiu un nou
impuls (1,8%, juliol i agost), després de la lleugera moderacié
registrada el juny (1,4% vs 1,7%, maig). En aquesta ocasio, la
senda ascendent de la inflacié s'explica principalment per la recu-
peracié generalitzada dels components estables de la cistella de
consum fins al mes de setembre (1,1% vs 0,5%, juny), que han

Evolucio dels preus de consum
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reduit el diferencial que les distancia de la dada agregada. Per la
seva part, les partides més volatils de la inflacio —i.e. aliments
sense elaborar i productes energétics—, han mantengut de mane-
ra agregada la contribucié positiva a I'evolucié general dels preus,
tot i que han reduit durant els mesos estivals el ritme de creixe-
ment interanual (6,3%, setembre-juny vs 9,8%, maig), dacord
amb el comportament mostrat per les cotitzacions de les matéries
primeres als mercats internacionals.

En aquest marc, els efectes transitoris de les pujades dels tipus de
gravamen indirectes han determinat I'alca dels preus el darrer tri-
mestre. Es per aixo que si es prenen en compte les darreres dades
disponibles de I'lPC harmonitzat nacional a impostos constants, la
variacio interanual dels preus es reduiria al 0,8% el mes de juliol i
al 0,7% a l'agost. En qualsevol cas, una suau millora en els indica-
dors parcials de consum familiar durant el segon trimestre de I'any
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—induits, en menor o major grau, per 'arribada de pujades impo-
sitives i la retirada d’estimuls publics—, aixi com la recuperacio de
la demanda externa durant la temporada turistica, varen perme-
tre, a la vegada, atenuar les pressions baixistes que la crisi econo-
mica exerceix sobre els preus finals. D'aquesta manera, les previ-
sions fins al tancament de I'any mantendrien I'evolucié interanual
de I'lPC en terreny positiu amb taxes de creixement contengudes
i es descartaria |'existéncia de pressions inflacionistes a I'alca.

Aixi les coses, el comportament dels preus de consum a les Balears
es correspon amb el de la resta de les comunitats autdbnomes, les
quals, afectades també per factors exdgens com les pujades impo-
sitives i I'evolucié dels preus del petroli i altres matéries primeres
als mercats internacionals, mostren cada vegada una menor dispa-
ritat interregional. En aquest sentit, la inflacié de I'arxipelag del
mes de setembre s’ha mantengut per sota de la mitjana nacional
(2,1%) i es presenta, juntament amb la Comunitat Valenciana
(1,9%), com la segona regié amb menors creixements dels preus
finals després de les Canaries (1,2%).

L'energia perd protagonisme arrossegada pel preu
del cru.

Tot i que els productes energétics es continuen presentant com la
partida que més afavoreix el creixement de I'lPC general, amb una
aportacié sobre la dada agregada d’1,02 punts percentuals el mes
de setembre, la desacceleracio del creixement mitja dels preus d'a-
quests recursos des del mes de juny fins al setembre (10,2%
vs 16,4%, maig), ha minvat un protagonisme que va tenir el seu
maxim exponent el mes d'abril, amb una contribucié propera
als 1,7 punts percentuals. Aquest comportament palesa, una ve-
gada més, la fluctuacié de la cotitzacié del cru als mercats inter-
nacionals, que ha retallat substancialment el ritme de creixement
interanual durant el tercer trimestre (12,5% vs 33,6%, 2n trim.) i
ha situat el setembre el preu del barril de Brent (77,8 $) en un
nivell molt proper al del comencament de I'exercici (76,2 $).

Previsiblement, després de la desaparicid de I'efecte base positiu,
el proper mes d'octubre comencara una etapa de pressions baixis-
tes sobre els preus de consum, que es veura contrarestada, en
major o menor grau, per 'evolucié real de la demanda i I'oferta
energétiques, aixi com per la fluctuacié de les expectatives als
mercats internacionals.

En aquest marc, I'evolucié del preu del cru ha tengut pel costat de
la demanda un impacte directe sobre els preus de consum de I'e-
nergia, tal com manifesta el marcador interanual de les partides de
carburants i combustibles fins al mes de setembre (13,4% vs21,5%,
maig). Per la seva part, la incidencia sobre els subministraments
energétics per a la llar (6,9% vs 6,5%, maig) s'ha vist contraresta-
da per la segona pujada anual dels preus del gas natural el mes de
juliol.” Segons les darreres comunicacions del Ministeri d'IndUstria,
Turisme i Comerg, aquesta puja del gas natural es corregira par-
cialment a partir de I'1 d'octubre amb un descens dels preus als
dos trams tarifaris, a la qual cosa s'afegira una pujada al preu de
I'electricitat, que recull amb retard les alces del preu de I'energia
durant I'exercici.?

D’altra banda, I'evolucié interanual dels preus de I'altre component
volatil de I'lPC, els aliments frescos, tot i que no abandona el ter-
reny negatiu, ha registrat durant els mesos d'agost i de setembre
una lleugera retallada del 0,1%, que s'allunya del minim historic
del passat mes de febrer (-3,7%). Amb tot, el comportament insu-
lar d'aquests preus és menys vigorés que en |'ambit nacional, on
recuperen el signe positiu el mes de juny i tanquen el setembre
amb un creixement de I'1,3%. En aquest sentit, els preus de con-
sum dels aliments frescos s'han vist afavorits per I'acceleracio dels
preus de les matéries primeres alimentaries en I'ambit internacional,
que segons I'index elaborat per The Economist han presentat el
setembre un ascens interanual del 31,6%. Pel que fa al desglos-
sament de les principals rubriques alimentaries sense elaboracio
gue componen la cistella, la recuperacié fins al mes de setembre
s'ha traslladat a I'evolucié dels preus dels cereals (-0,8% vs -3%,

1. A partir de I'1 de juliol, el preu del terme variable de la tarifa d"ultim recurs del gas natural puja a 4,759404 céntims/kWh per als consumidors de la T1 —els que utilit-

zen aquest combustible per als consums d’aigua calenta i cuina—i a 4,195204 céntims/kWh per als consumidors de la T2 —els que també |'usen per a la calefaccio.

2. A partir del proper 1 d'octubre baixen les tarifes del gas natural —un 0,97% per als consumidors TUR 1 i un 1,26% per als TUR 2—. Alhora, la tarifa eléctrica d'dltim
recurs pujara de mitjana un 4,8%. Per a més informacié, consultau les notes de premsa dels dies 29 i 22 de setembre, respectivament, del Ministeri d'IndUstria, Turisme

i Comerg.
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juny), les fruites (2,7% vs -1,2%, juny), les verdures i hortalisses
(1% v5-0,4%, juny) i les patates (3,6% vs-1%, juny), partida, aques-
ta darrera, que ha registrat el setembre una pujada interanual del
17,9% a nivell nacional. Per contra, han continuat amb caigudes
substancials el mes de setembre els preus dels ous (-8,7%), la carn
d'au (-2,8%) i el peix (-2,2%).

El nucli dur de I'IPC es recupera i retalla distancies
respecte a la inflacié general.

La seccid més estable de la inflacié ha reproduit durant el periode
estival el patrd de recuperacio dels preus observat a nivell general i
ha assolit el setembre una taxa de creixement interanual de I'1,1%,
que retalla en una décima la taxa del mes d'agost i iguala el regis-
tre nacional. D'aquesta manera, es distancia del primer descens a
la série comparable de registres presentat el passat mes dabril
(-0,1%) i redueix a 0,8 punts percentuals el diferencial que manté
respecte a la inflacié general des de finals de I'exercici passat.

Tot i que la recuperacié ha estat comuna al conjunt de grups del
nucli dur de la inflacié —i.e. la que exclou de la cistella general els
productes energetics i els aliments sense elaborar—, cal destacar

la millora palesada als preus dels serveis fins al mes d’agost (2%
vs 1,2%, juny), que a pesar de la correccié produida el setembre
(1,6%) no ha impedit que es distancias del minim historic de I'abril
(0,8%). Aixi, els serveis han contribuit el setembre en 0,63 punts
percentuals a la taxa d’'inflacié agregada, tot observant per par-
tides la recuperacié dels preus dels serveis de transport (1,1%
vs -0,3%, juny), oci (1,6% vs -0,4%, juny) i viatges organitzats
(-2,2% vs-5,3%, juny), igual que I'estabilitzacié del turisme i I’'ho-
teleria (0,2% vs 0,1%, juny). D'altra banda, mantenen importants
avencos durant el tercer trimestre de I'exercici els preus dels ser-
veis financers (5,8% vs 5,5%, 2n trim.), les assegurances (3,7%
Vs 3,6%, 2n trim.) i I'ensenyament (3,1% vs 3,2%, 2n trim.).

Al mateix temps, els preus dels béns industrials sense els produc-
tes energetics han mantengut la senda interanual de recuperacio
comencada el passat mes d'abril i, després d’abandonar el signe
negatiu el passat mes d’agost (0,3%), han presentat el setembre
un creixement suau del 0,4%, després de setze mesos de caigu-
des consecutives. Aquest comportament s'ha traduit en una apor-
tacio favorable de 0,11 punts percentuals sobre la inflacio de setem-
bre, emparat principalment per la recuperacié dels béns industrials
duradors (0,3% vs -1,5%, juny). Per partides, la temporada de
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rebaixes estival no ha pogut contrarestar en termes interanuals la
recuperacié dels preus del vestit (0,3% vs -0,4%, juny), dels
mobles i altres estris (2,6% vs 1,5%, juny), del parament de casa
(4,8% vs 0,2%, juny) i dels vehicles (2,1% vs -2,3%, juny). Per
contra, han mantengut una tendencia decreixent els preus del cal-
cat (-1% vs 0,4%, juny), els electrodomestics (-3% vs 0,1%, juny),
els medicaments (-3,1% vs -2,4%, juny) i els equips audiovisuals i
informatics (-7,5% vs -5,8%, juny).

Aixi mateix, els preus dels aliments elaborats, d'acord amb el com-
portament observat en els productes frescos, han mantengut fins al
setembre la tendencia de descensos baixos (-0,8% vs -2,3%, juny),
amb la qual cosa han reduit la seva contribucié negativa a la dada
agregada (-0,08 pp vs-0,22 pp, juny). En el desglossament per par-
tides, destaca la recuperacié dels preus de la llet (-2,9% vs -4,2%,
juny) i els productes lactis (-1% vs -3,2%, juny) i I'entrada en ter-
reny positiu dels preus de partides com el pa (0,1% vs-2,4%, juny)
i els preparats de llegums i hortalisses (1,7% vs-2,1%, juny). Amb
tot, han seguit constatant-se importants descensos acumulats de
principis d’any enca en el preu del sucre (-9,9%) i els olis i greixos
(-8%). Si es considera la partida ampliada, que inclou els preus del
tabac i les begudes, I'evolucié interanual va adoptar el signe positiu
el passat mes de juny (0,7%) i ha tracat una linia de moderacié que
acomiada I'estiu amb un ascens contengut del 0,9%. En aquest
sentit, destaca la desacceleracié dels preus del tabac i les begudes
alcoholiques durant el tercer trimestre de I'any (8% vs 11,9%, juny),
que coincideix amb la desaparicié de I'efecte base produit per I'a-
plicacié d'un major gravamen impositiu sobre el tabac el mes de
juliol de 2009.

Els consumidors perceben amb una menor intensitat
I'avancg dels preus finals.

L'evolucié dels preus de la cistella de compra freqtient ha repro-
duit la trajectoria del nucli dur de I'IlPC i ha consolidat durant el
tercer trimestre (1,1%, setembre vs 0,7%, juny) la senda de crei-
xement iniciada el passat mes de maig. Aixi, a pesar de retallar el
diferencial negatiu (-0,9 pp, setembre) que manté respecte de la
inflacio general des de fa un any —que registra un minim historic
el passat mes de febrer (-2,2 pp)-, la pujada dels preus de consum
continua percebent-se amb menor intensitat per part dels con-
sumidors. En aquest sentit, la recuperacié mostrada de manera

agregada s'explica, principalment, per la moderacié en els descensos
dels preus dels aliments i begudes no alcoholiques (-0,6% vs -1,7%,
juny) —partides que representen prop de la meitat de la cistella—i la
lleugera pujada dels preus dels subministraments energetics per a la
llar (6,9% vs 5,9%, juny).

Els preus industrials atenuen el ritme de creixement.

L'index de preus industrials (IPRI) ha suavitzat la senda interanual
de creixement durant el segon quadrimestre de I'any (1%, agost
vs 2,1%, maig), un comportament que, atenent |'evolucié mostra-
da per I'index de produccié industrial, coincideix amb un ajust
substancial de I'activitat manufacturera a I'arxipélag, especialment
intens durant els mesos de juny (-10,7%) i juliol (-11,7%). Aquest
cop, la trajectoria dels preus d'origen regionals ha reproduit la
retallada esdevenguda en el conjunt de I'Estat (2,7%, agost
vs 3,8%, maig), de manera que el diferencial negatiu que manté
respecte a la taxa nacional des del passat mes de marg replica I'a-
gost el valor presentat el maig (1,7 pp). Aixi mateix, a les Balears
s'ha palesat al llarg de I'any un creixement acumulat més moderat
dels preus industrials (1,5%) que en I'ambit estatal (3,2 %), fet que
s'explica per I'escassa preséncia en el teixit industrial regional de
les activitats que han impulsat la recuperacié d'aquests preus en el
context nacional, com ara les branques de coqueria i refinat del
petroli (17,2%) i la metal-lurgia (14,2%).

En aquesta ocasio, la contencié dels preus a I'engros ha respost
a una desacceleracid en els preus de l'energia (2,2%, agost
Vs 3,9%), maig) —més significativa en I'ambit nacional (7% vs 12%,
maig)— i dels béns de consum duradors (1,2% vs 1,5%, maig), aixi
com a majors descensos en els preus dels béns intermedis (-1,5%
vs -0,5%, maig) —que s'han allunyat durant el quadrimestre del
creixement mitja mostrat en el conjunt de I'Estat (3,5%)-. D'altra
banda, els preus dels béns d’equipament han tancat el quadrimes-
tre sense cap variacio (0% vs 0,2%, maig).

Aixi les coses, cal esperar que els preus industrials cerquin durant els
proxims mesos |'equilibri, en un context de pressions contraposades,
des de la revisi¢ a I'alca de la factura eléctrica i I'aplicacié gradual de
la pujada parcial de I'lVA fins a la desaparicié de I'efecte base alcis-
ta dels preus del cru a partir del mes d'octubre, sempre condicionats
pel ritme de recuperacio dels indicadors d'inversio i consum.



Els costos salarials s’ajusten amb retard al context de
contraccié laboral.

Després de I’Acord plurianual per a I'ocupacié i la negociacid
col-lectiva signat pels agents socials el passat mes de febrer,®> que
reflecteix un compromis de moderacié salarial, pel qual s'acorden,
entre altres questions, les referéncies per als increments pactats
del periode 2010-2012, el passat 18 de juny entraren en vigor les
mesures urgents per a la reforma del mercat laboral.* Aquestes
disposicions contemplen en el mateix ambit la desvinculacio sala-
rial dels convenis, el reforc de la flexibilitat interna de I'empresa i
modificacions substancials en les indemnitzacions per acomiada-
ment. Tot i que aquest ventall de mesures legislatives, que perse-
gueixen en Ultima instancia la reduccié de la desocupacio i l'incre-
ment de la productivitat, no comencara a mostrar els seus efectes
a curt termini siné a mitja i a llarg termini, en un context econdmic
més vigoros, ha coincidit temporalment amb una etapa de con-
tencié real dels costos laborals, substancialment apreciable en el
component salarial.

Segons les darreres dades publicades per I'INE, el cost laboral per tre-
ballador i mes assumit per les empreses durant el segon trimestre de
I'any presenta el segon retrocés interanual (-0,4% vs 1,2%, 1r trim.)
a la serie comparable de registres després del de finals de I'exercici
anterior (-0,8%, 4t trim.). D’aquesta manera, I'arxipélag es conver-
teix en la comunitat autobnoma que experimenta el major ajust del
periode, mentre que per contra s'observa en I'ambit nacional una
lleugera recuperacié dels costos laborals (1,2% vs 1%, 1r trim.).

En aquesta ocasio, la correccio del preu del factor treball a les
Balears ha respost a un creixement nul del cost salarial total, que
recull al seu si el primer descens comparable del component salarial
ordinari (-0,4% vs 1,4%, 1r trim.) —i.e. el que contempla els paga-
ments salarials de periodicitat mensual, els pagaments extraordina-
ris i endarrerits exclosos—, especialment destacable al sector serveis
(-1%). Aixi mateix, cal destacar el major descens experimentat pels
costos per percepcions no salarials (-16% vs -14%, 1r trim.) —que

inclouen, entre d'altres, els costos per desocupacio i les indemnit-
zacions per acomiadament-. Mentrestant, han augmentat els
desemborsaments empresarials en concepte de cotitzacions obli-
gatories a la Seguretat Social (1,2% vs 0,9%, 1r trim.) i han dismi-
nuit els ingressos per subvencions i bonificacions (-1,3% vs 2,1%,
1r trim.).

En termes nominals, els desemborsaments efectuats per treballa-
dor durant el segon trimestre de I'any han pujat a un import mitja
de 2.373,5 euros mensuals —dels quals 1.761,5 euros corresponen
a salaris, 521,1 euros a cotitzacions netes a la Seguretat Social i
90,8 euros a percepcions no salarials—. Si es compara amb I'import
mitja nacional, el diferent comportament mostrat en ambdos
territoris ha provocat que I'arxipelag quasi dupliqui el diferen-
cial negatiu que manté respecte del conjunt de I'Estat (-204,6 €
vs-106,8 €, 1r trim.) i que, a la vegada, davalli cinc llocs en el ran-
quing autonodmic amb majors costos laborals, per situar-se a la
onzena posicié, a una distancia considerable de les regions que
solen encapcalar-lo (Madrid, 2.912,5 €; Pais Basc, 2.897,6 €).

Quant al sector d'activitat, destaca la caiguda dels costos labo-
rals suportats per la industria balear al tancament del segon tri-
mestre (-4,2%), resultat que trenca la rigidesa mantenguda per
aquests desemborsaments des de principis de 2009, amb taxes
de creixement que superaven el 8%. En el desglossament per
components, I'ajust global deriva d'una drastica reduccio dels
costos per percepcions no salarials (-56,9%), que contrasta amb
I'increment presentat un any abans (281,3%), de la qual cosa en
resulta un procés de normalitzacié de I'ocupacio laboral en aquest
sector. Alhora, els desemborsaments efectuats pels empresaris del
sector serveis en I'Gs del factor treball han mantengut la senda de
retallades per tercer trimestre consecutiu (-1%), tot i que a diferén-
cia dels periodes precedents s'ha observat una correccié del compo-
nent salarial (-1%), mentre que les caigudes dels costos per percep-
cions no salarials s'han atenuat (-11,9% vs -25,2%, 1r trim.). Per
la seva banda, la construccié ha suavitzat la taxa de creixement del
trimestre anterior (6% vs 7,4%, 1r trim.) —tot mantenint avancos

3. Vegeu la Resolucio d'11 de febrer de 2010, de la Direccié General de Treball, per la qual es registra i publica I’Acord per a I'ocupacié i la negociacié col-lectiva 2010,

20111 2012. BOE, num. 46, 22 de febrer de 2010.

4. Vegeu el Reial decret llei 10/2010, de 16 de juny, de mesures urgents per a la reforma del mercat de treball. BOE, num. 147, 17 de juny de 2010.
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Desagregacio dels costos laborals per sector

2009 2010
2009 2n trim. 3r trim. 4t trim. 1rtrim.  2n trim.
Cost laboral per treballador Industria 1M1 15,9 8,4 11,4 9,0 -4,2
Construccio 11 0,5 0,5 -0,2 7,4 6,0
Serveis 3,3 5,6 4,8 -2,0 -0,6 -1,0
Total sectors 3,7 58 4,5 -0,8 1,2 -0,4
Cost laboral horari Industria 12,8 22,3 9,0 14,7 8,2 -4,4
Construccié 0,5 6,0 -1,6 -0,9 8,0 4.3
Serveis 2,4 7,5 3,5 -1,9 2,1 0,7
Total sectors 3,2 8,6 3,2 -0,4 3,6 0,8

* Taxes de variaci6 interanual en percentatges
Font: Encuesta trimestral de coste laboral, INE

significatius respecte a la taxa registrada un any abans (0,5%)-,
d'acord, principalment, amb el comportament del component
salarial total (6,6% vs 1,7%, cost salarial ordinari), en efectuar-se
el desemborsament de pagaments endarrerits i extraordinaris. En
termes nominals, la industria ha continuat presentant els majors
costos laborals mensuals (2.544,7 €), per sobre dels serveis
(2.363,6 €) i la construccio (2.340,6 €).

Mentrestant, la trajectoria interanual del cost laboral per hora efecti-
va treballada s’ha mantengut en terreny positiu, amb un valor mitja
de 17,12 euros, i ha retallat la taxa de creixement registrada el tri-
mestre anterior (0,8% vs 3,6%, 1r trim.), una desacceleracié també
observable en el conjunt de I'Estat (0,8% vs 2,1%, 1r trim.). Aquest
comportament, derivat principalment de la incursié en menors remu-
neracions horaries per conceptes salarials (1,2% vs 5%, 1r trim.),
s'ha acompanyat de menys retallades en les hores efectives treballa-
des (-1,2% vs-2,3%, 1r trim.) i un descens en el nombre d'hores no
treballades (-5,5%, vs 4%, 1r trim.).

Els preus de I’'habitatge tornen a caure durant |'estiu.

Els preus residencials, mesurats a través del valor del metre qua-
drat de I'habitatge lliure publicat pel Ministeri de I'Habitatge, han

intensificat la magnitud de les caigudes interanuals durant els
mesos estivals (-5,9%, 3r trim. vs -4,4%, 2n trim.) després de dos
trimestres de moderacid, si bé es mantenen per sobre del llindar
del descens de finals del passat exercici (-11,1%). En aquest sen-
tit, I'ajust residencial segueix sent més intens a l'arxipélag que al
conjunt de I'Estat, on ha continuat la tendéncia de moderaci6 del
ritme de descens (-3,4%, 3r trim. vs -3,7%, 2n trim.). D'aquesta
manera, la trajectoria interanual del valor de I'habitatge acumula
fins ara dos anys de caigudes consecutives, amb un retrocés glo-
bal del 15,3%, superior també al descens registrat a escala estatal
(-12,6%).

Aixi, el preu del metre quadrat de I'habitatge lliure balear ha dava-
llat durant el tercer trimestre fins als 2.056,8 euros —un valor equi-
parable als preus vigents cinc anys enrere—i ha reduit el diferencial
positiu que manté respecte a la mitjana nacional (225 € vs 255 €,
2n trim.). En aquest context, tot i que I'arxipélag és la cinquena
regié on més han davallat els preus, aquest ajust no ha impedit
gue mantengui la quarta posicié en la classificacié autonomica de
preus per metre quadrat més elevats, per sota de les regions que,
com el Pais Basc (2.620,6 €), Madrid (2.507,5 €) i Catalunya
(2.222,3 €), encapcalen també les llistes de renda per capita i
remuneracions salarials més elevades.



Evolucié del preu de I'habitatge lliure

B €/m? - Balears (esquerra)

% var. interanual - Balears (dreta)
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Font: Ministeri de |'Habitatge

D’acord amb la tipologia del parc residencial, els descensos dels preus
durant el tercer trimestre han estat més pronunciats als habitatges
amb una antiguitat inferior als dos anys (-6,4% vs -3,9%, 2n trim.),
mentre que I'ajust en la residencia usada ha estat practicament
inapreciable (-5,9% vs-5,6%, 2n trim.). Amb tot, en termes acumu-
lats, el descens global dels dos darrers anys segueix sent superior pel
que fa a I'habitatge de segona ma (-16% vs -14,1%, obra nova).

Per contra, els preus residencials facilitats per I'empresa de taxacié
TINSA mostren una trajectoria de recuperacié especialment inten-
sa en el parc residencial d'obra nova, on el preu per metre quadrat
torna a recuperar el signe positiu durant el tercer trimestre (1,5%
Vs -6%, 2n trim.), després d’un any i mig de caiguda ininterrom-
puda. Mentrestant, els preus de I'habitatge usat han mantengut la
senda de moderacié dels descensos (-5,4% vs -7,9%, 2n trim.)
comencada a principis de I'exercici. Pel que fa al desglossament
per ambit territorial, la correccié del preu de I'habitatge, més

intensa als immobles situats a la capital, ha derivat en una menor
tendencia a I'alca en aquesta demarcacio, tant en el parc residen-
cial d’obra nova (1,3% vs 1,6%, resta de territoris) com en el d’o-
bra usada (-7,5% vs -4%, resta de territoris).

En conjunt, a pesar del recent ajust conjuntural dels preus de I'ha-
bitatge facilitats pel Ministeri de I'Habitatge, la millora substan-
cial observada en el nombre d'operacions de compravenda residen-
cial durant la primera meitat de I'exercici (29%, 2n trim.; 14,7%,
1r trim.), després de tres anys de caigudes consecutives, estimula
les expectatives d'estabilitzacié dels preus. En aquest sentit, el pro-
cés d'absorcié de I'estoc immobiliari vigent a I'arxipélag —impulsat
per la reduccié dels estimuls fiscals a I'adquisicié d’'habitatges a
partir de I'any vinent—, afavoriria durant els propers mesos la recu-
peracio dels preus residencials avancada per TINSA, sempre supe-
ditats a I'avanc real de I'activitat economica i a la recuperacio de
la confianca i les expectatives de consumidors i inversors.
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L'apunt: «El silenci dels salaris»

Atesos els embats d’aquesta recessié econdmica, la resposta de la major part de les empreses europees s'ha orientat
de manera contundent en una mateixa direccié: la reduccié dels costos. Val a dir que aquesta decisid, que pot haver
substituit, o en alguns casos acompanyat, una resposta semblant en materia de preus, no pareix que comporti res d'es-
trany en un context en que |'activitat s'ha contret a marxes forcades i la demanda mostra dificultats per despertar, no
només a casa, sind a tot el veinat. La naturalesa del xoc economic, adscrita als condicionants que prometen les reces-
sions sistémiques nascudes d'un temporal financer, ha exigit doncs una resposta rapida i intensa que per part dels
agents s’ha materialitzat en una tisorada drastica dels costos laborals.

De fet, els resultats de la darrera enquesta duita a terme per la Wage Dynamics Network' confirmen que el 69,6% de
les empreses de la zona de |'euro s’han decantat durant la recessié per una estratégia de reduccié dels costos basada
en la retallada dels costos laborals enfront d’altres partides. Furgant una mica més en la determinacié d’aquesta estra-
tégia, les indagacions no sén gens decebedores i, com en altres ocasions al llarg d’aquesta fase recessiva, el més inte-
ressant no rau en el que s'ha fet, sind en com s’ha fet. | és que els resultats de I'enquesta esmentada constaten que la
major part de les empreses han duit a terme la reduccié dels costos laborals mitjancant una reduccié de la demanda
de treball (59,5%) —amb repercussions, fonamentalment, sobre la plantilla de treballadors (44,1%) i, en menor mesu-
ra, de les hores treballades per assalariat (15,4%)—, situacié que deixa en un pla molt secundari I'ajust efectuat a tra-
vés de les variables salarials (10,1%).

Tot plegat posa en evidéncia que la rigidesa a la baixa dels salaris ha continuat sent un fet incontestable durant aques-
ta recessié, com també ho és que I'ajustament duit a terme obliga a assumir, a hores d’ara, una factura forca onerosa
tant en termes de pérdua d’ocupacié com d’incidéncia de I'atur. L'enrenou provocat arran de la revocacié successiva
dels récords batuts per part de les principals constants laborals al llarg d’aquesta fase recessiva ha arribat a eixordar el
balang economic europeu, que s’ha tenyit de fites historiques, perd més encara el de I'economia espanyola i, particu-
larment, el de I'economia balear, per tal com donen fe que I'ajust de |'ocupacié en aquests dos darrers paratges ha
superat amb escreix el daltabaix de I'activitat. Mentrestant, els salaris han resistit I'envit de manera estoica, atesa la fer-
mesa amb la qual han suportat les etapes més dures del temporal. De fet, I'evolucié del cost salarial mitja per treballa-
dor a l'arxipélag assenyala, com a la resta de I'Estat i al conjunt de paisos de la UME, el sosteniment de la tendéncia a
I'alca tragada els anys anteriors a la crisi fins ben entrada la fase baixista del cicle, reflex fidel dels augments salarials pac-
tats el bienni 2007-2008, en qué les tensions laborals comencaven a aflorar i la inflacié remuntava forca alegre.
D’aquesta manera, el ritme d’avang interanual del component salarial del cost s’ha mantengut a les illes part damunt
del 4% des del quart trimestre de 2007 (4,4%) —moment en qué el PIB comenca a desaccelerar-se— fins al segon tri-
mestre de 2009 (5,5%) -moment en el qual el PIB ja no abandonava el signe negatiu—. No ha estat fins ara que la ten-
dencia salarial a I'alca ha gosat revertir fins a anotar un creixement nul al tancament de la primera meitat d’aquest exer-
cici, estirada pels augments pactats a la baixa en un context de contenci¢ dels preus finals i forca motivada per I'excés
d'oferta al mercat de treball i la manca de pols de I'activitat.

1. La Wage Dynamics Network (WDN) és una xarxa integrada per investigadors del Banc Central Europeu i de vint-i-quatre bancs centrals nacio-
nals que va ser creada I'any 2006 amb la finalitat d'estudiar les causes i les caracteristiques de I'evolucié dels salaris i dels costos laborals més
rellevants per a la politica monetaria, com també la relacié que aquestes magnituds mantenen amb els preus, tant en I'ambit de I'empresa com
a nivell macroeconomic. Les conclusions sobre la darrera enquesta articulada per la WDN I'estiu del passat exercici es troben al document Wage
dynamics in Europe. Final report of the Wage Dynamics Network, de 4 de desembre de 2009 (versié actualitzada de 7 de gener de 2010), dis-
ponible a <www.ecb.int>.
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D’acord amb aquest escenari, cal reconeixer que la recessié ha afectat els salaris, si bé seria una errada obviar que I'a-
just s"ha encetat amb forca retard, i més encara si es compara amb la rapidesa i la intensitat amb qué I'ocupacio va res-
pondre als primers senyals de debilitat econdmica. L'existéncia de rigideses a la baixa dels costos salarials ha estat con-
trastada, després del treball pioner de Blinder i Choi (1990),> per nombrosos estudis amb la finalitat d'explicar-ne les
causes i, sobretot, de trobar la manera d’alleugerir-ne les conseqiéncies. Amb aquest anim, Babecky et al. (2009) reco-
neixen dos tipus de rigidesa salarial a la baixa, la que afecta els salaris nominals —atesa la incapacitat de les empreses
d'aplicar i, per extensio, dels treballadors d'acceptar, una reduccié dels salaris nominals— i la que afecta els salaris reals
—relacionada amb la incapacitat d'incrementar els salaris en percentatges inferiors a la taxa d’inflacié vigent—. De fet,
els resultats més recents pel que fa a la UME constaten un clar predomini durant aquesta recessié de la resisténcia a la
baixa dels salaris reals, atés que el percentatge d’empreses que assumeixen aquest tipus de rigidesa (20,6%) supera el
de les empreses afectades per la resisténcia a la baixa dels salaris nominals (8,1%), patré que es reprodueix amb una
intensitat especial a Espanya (54,8%, real vs 2,4%, nominal).

2. Vegeu BUNDER, A.S.; CHol, D.H. «A shred of evidence on theories of wage stickiness». The Quarterly Journal of Economics, 105 (4) (1990),
p. 1003-1015.

3. Consultau Baecky, J.; Du CaA, P; Kosma, T.; Lawiess, M.; MEsSINA, J.; Room, T. «<Downward nominal and real wage rigidity: survey evidence from
european firms». ECB Working Paper, 1105 (2009).




En vista d’aquests resultats, el debat sobre la importancia de la flexibilitat salarial es reobre, per tal com la capacitat de
resposta en aquests termes enfront d'un xoc econdmic com el dels darrers temps no condiciona Unicament el compor-
tament de la resta de constants laborals, sinéd que compromet I'esdevenir de I'economia en general. Només cal tenir
en compte la transmissio dels efectes de la rigidesa salarial als preus finals, que, segons Bertola et al. (2010),* és espe-
cialment intensa, des d'un punt de vista microeconomic, en el cas de les empreses en que el factor treball copa una
bona part de les despeses i, en tot cas, esta inversament relacionada amb les pressions competitives derivades de la
mida de I'empresa i el seu grau d’exposicié al mercat exterior. Al mateix temps, des d’un punt de vista macroecono-
mic, la resisténcia a la baixa dels salaris actua de manera silent i continuada sobre I'evolucié del nivell general de preus,
fet que en el marc de la UME alenteix el procés d'ajustament entre els diferents estats membres, deriva en diferencials
d'inflacié persistents que malbaraten la competitivitat enfront d’economies més flexibles, com ara la nord-americana,
i compromet la formulacié de la politica monetaria.®

Entre les causes que traven la resposta a la baixa dels salaris i que provoquen que sigui certament asimétrica, es troben
aspectes inherents a la gesti6 empresarial del capital huma, entenent que una retallada salarial pot afectar I'esfor¢ i la
motivacio, alhora que pot derivar en la sortida dels treballadors més productius. Des d'un punt de vista més ampli,
la manca de competencia de determinats mercats de béns i serveis, la marcada dualitzacié del mercat de treball, I'exis-
téncia d’'una legislacié de proteccioé laboral excessivament restrictiva i, part damunt de tot, el predomini dels processos
de negociacié més enlla de I'ambit de I'empresa que no permeten ajustar les retribucions a la productivitat, s'erigeixen
en vertaderes sordines salarials. Val a dir que, tal com es desprén de multiples estudis sobre la questid, entre els quals
destaca novament I'informe de la WDN (2009), I'impacte dels factors institucionals depeén, al seu torn, de diverses ques-
tions relacionades amb la frequéncia i la sincronitzacié de les modificacions salarials —principalment de caracter anual i
concentrades majorment al mes de gener—, el grau d'indexacié de les retribucions a la inflacié —practica generalitzada
a I’economia espanyola— i la flexibilitat relativa dels salaris dels nous treballadors contractats.

En un context com I'actual, la flexibilitzacio salarial esdevé, juntament amb la capacitat de reassignar sectorialment la
forca laboral, un dels aspectes clau per garantir que el procés de creacié d'ocupacié podra absorbir el contingent de
treballadors que han estat desplacats del mercat en un termini que no s’excedesqui en desmesura. Sens dubte, les
reformes estructurals que contemplin aquest objectiu no poden atacar la rigidesa salarial i aillar-la dels aspectes rela-
cionats amb la proteccié del treball —per tal com, en cas contrari, mai no s'assoliria el grau de flexibilitat desitjat- o,
fora del mercat laboral, menystenir la importancia d'impulsar la competéncia a la resta de mercats —atés que s'aconse-
guiria redistribuir les rendes, perd no avangar cap a una economia més productiva—. En el repte d'activar el tornaveu
salarial hi va en joc la possibilitat de recuperar part de la competitivitat perduda, millorar la capacitat productiva, con-
trolar la intensitat i assegurar I'eficiéncia dels ajusts que esdevenguin necessaris després de nous xocs negatius, perd
sobretot procurar que les condicions locals del mercat de treball quedin plenament reflectides en la determinacié dels
salaris com a manera d’enfortir la seguretat laboral i, en darrera instancia, el nivell de benestar.

4. Vegeu BERTOLA, G.; DABUSINKAS, A.; HOEBERICHTS, M.; 1zQuIERDO, M.; KwaPIL, C.; MONTORNES, J.; Rapowskl, D. «Price, wage and employment res-
ponse to shocks». ECB Working Paper, 1164 (2010).

5. En aquest punt, cal recordar els arguments de J. Tobin (1972) en favor de la determinacié d'una taxa optima d‘inflacié positiva per tal de
facilitar I'ajust dels salaris relatius reals i, per tant, contribuir a ‘greixar les rodes de I'economia’. | és que en preséncia de rigideses a la baixa
dels salaris nominals, I'autoritat monetaria no pot aspirar a taxes-objectiu d'inflacié massa baixes, atés que tot plegat malbarataria el funcio-
nament del mercat laboral, incrementaria I'atur de llarga durada i feriria el benestar. Aquest argument es troba a I'article «Inflation and
Unemployment». American Economic Review, 62 (1) (1972), p. 1-18, i es formalitza al treball d'AKerLOF, G.; DICKENS, W.; PERRY, G. «The macro-
economics of low inflation». Brooking Papers on Economic Activity, 27 (1) (1996), p. 1-76.




Mediamblent

Els incendis roben el protagonisme a la meteoro-
logia.

En general, durant I'estiu, la major part d'indicadors ambientals
solen reflectir un augment de la contaminacié atmosférica, hidrica
o per residus. Entre les causes que expliquen aquest empitjora-
ment es troben tant els elevats nivells d’activitat i de mobilitat
associats a la temporada alta turistica, com les condicions meteo-
rologiques propies de I'época estival que les illes comparteixen
amb altres zones de la Mediterrania.

Aix0 no obstant, aquest cop, la nota més destacada de la conjun-
tura ambiental ha estat, sens dubte, I'incendi declarat dia 22 d'a-
gost als encontorns de la cala eivissenca de Benirras (Sant Joan de
Labritja), que arrasa 367,7 hectarees de pinar i que va donar lloc,
per primera vegada a l'arxipélag, a la declaracié del nivell 2 d'in-
cendi, ja que afecta nuclis habitats. Es tracta, doncs, del major

Evolucioé dels incendis forestals i la superficie cremada

incendi de la darrera década després que el 4 d'agost de 2000 cre-
massin 414 hectarees a Son Ganxo (Manacor).

La magnitud i la importancia d'aquest incendi, juntament amb
altres incendis declarats el mateix dia a Mallorca —entre els quals
destaca el de Son Doblons (Santa Margalida), que també afecta
123 hectarees forestals—, converteixen el balan¢ de I'estacido més
torrida de I'any en el pitjor de I'Gltima decada, amb 609,5 hecta-
rees calcinades (vs 49 ha, 3r trim. 2009). Territorialment, els incen-
dis han afectat especialment Mallorca (23) i Eivissa (14) —on s'ha
cremat el 39,3% i el 60,5% de la superficie total, respectivament-—,
mentre que Menorca (6) i Formentera (3) han estat les Uniques illes
on ha disminuit la superficie cremada respecte del mateix periode
de I'exercici anterior (-63,9% i -79,3%, respectivament).

Tot i que el risc d'incendis és, generalment, més elevat durant els me-
sos de juliol a setembre, el cert és que I'estiu no ha deixat situacions

200 ~ | I Nombre d'incendis (esquerra) [l Superficie cremada (dreta) - 700
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* Dades de la superficie cremada en hectarees

** Les dades referides a I'exercici en curs recullen I'acumulat fins al tercer trimestre

Font: elaboracié propia d'acord amb dades del Servei de Gestié Forestal i Proteccio del Sol de la Conselleria de Medi Ambient i Mobilitat
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meteorologiques extremes que afavoresquin I'aparicié de focs de
manera prolongada. N'és la prova el fet que, exceptuant els pri-
mers compassos de I'estiu, en qué les pluges varen ser practica-
ment inexistents, el mes d’agost ha donat continuitat a la genero-
sitat pluviometrica que caracteritza el segon trimestre, periode en
el qual s’arribaren a duplicar els registres de I'any anterior, tant a
|'estacié de Lluc (142,4%) com a I'aeroport de Mallorca (119,2%).
D'aquesta manera, el mes d'agost ha deixat importants incre-
ments pluviomeétrics a Menorca (8.350%) —que han compensat
amb escreix el debil balang del segon trimestre (-10,1%)- i, tot i
que en menor mesura, també a Eivissa (16,2% vs 5,6%, 2n trim.).

Les precipitacions, juntament amb altres factors, han influit en les
temperatures maximes, les quals, en conjunt, han posat de manifest
la suavitat de I'estiu. De fet, la temperatura mitjana s'ha situat
durant els mesos de juliol i agost entre 2,6 °C i 0,4 °C per sota de
la registrada en el mateix periode de I'exercici anterior, tot i que
s’han de destacar els descensos anotats durant el mes d'agost a
|'aeroport de Menorca (-2,6 °C) i de Mallorca (-1,3 °C), on s'ha arribat
als 23,4 °C i als 24,4 °C, respectivament. Per contra, |'Gnic increment

termometric s'ha observat el juliol a I'aeroport d'Eivissa (0,1 °C), on
la temperatura mitjana s'ha situat en els 26,1 °C. En la mateixa linia,
el descens en els valors anotats pel mercuri comenca a la primave-
ra, estacié en qué es va registrar un retrocés de la temperatura mit-
jana superior a un grau centigrad a totes les estacions de referéncia,
excepte a 'aeroport d’Eivissa (-0,8 °C). Enmig d'aquesta conjuntura
climatica, cal atribuir, doncs, a I'accié humana la majoria d'incendis
que han afectat I'arxipélag, tot i que en general han estat més fruit
d‘errors i negligencies que intencionats. Per aixo és important aug-
mentar no només els esforcos en mateéria d’extincio, sind sobretot
d’emprendre una gesti¢ de caracter preventiu i fomentar I'aplicacio
de mesures d'autoproteccio, especialment a les arees de perill
extrem on es localitzen zones d'interfase urbanoforestal.

Sigui el que sigui, la climatologia ha estat clau per enten-
dre I'evolucié de la majoria d'indicadors ambientals.

Aixi, a Mallorca, les abundants precipitacions registrades a I'esta-
ci6 de Lluc durant la primavera i els primers compassos de |'estiu

Incidencia de la pluviometria a les bosses d’aigua subterrania
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Font: elaboraci6 propia d'acord amb dades de la Direccié General de Recursos Hidrics de la Conselleria de Medi Ambient i Mobilitat i de I’Agencia Estatal de

Meteorologia (Centre Territorial de les llles Balears)



han deixat com a nota més positiva I'augment del volum d’aigua
acumulada als embassaments de la Serra de Tramuntana durant
els mesos de juliol (8,7 hm?) i d’agost (7,1 hm?), circumstancia que
ha situat els nivells de reserves en el 72,2% i el 58,7% de la seva
capacitat maxima, clarament per sobre dels nivells de |'exercici
anterior (65,6% i 45,5%, respectivament) i de la mitjana de la dar-
rera década. Addicionalment, cal destacar que, d'acord amb els
menors volums d’aigua captada per EMAYA tant al juliol (-0,7%)
com a l'agost (-3,2%), les reserves superficials han estat sotmeses
a una pressié menor.

Paral-lelament, les reserves d'aigua del subsol mallorqui han evolu-
cionat també d'una manera favorable, i n'és la prova el fet que, de
mitjana,’ el percentatge de reserves ha augmentat durant el tercer
trimestre (7,1 pp) fins a situar-se en el 69,4% de la seva capacitat
maxima (410,6 hm*any). De fet, els augments registrats a les unitats

hidrogeologiques (UH) de sa Marineta de Petra (37,4 pp), Felanitx
(29,4 pp) i el Pla de Palma (13,4 pp) han donat continuitat al com-
portament observat durant el segon trimestre, en el qual el conjunt
de les UH (15,5 pp) va assolir el 81,1% de la seva capacitat maxima.

L'augment de les reserves hidriques situa en minims
historics I'index d'estres hidric.

En aquest sentit, I'index d’estres hidric (IEH), elaborat periodica-
ment pel CRE (UIB - Sa Nostra) per mesurar la relacié existent entre
el nivell de reserves dels embassaments, aquifers i fonts propies del
municipi palmesa i el volum d’aigua captada, ha marcat el juliol i
I'agost valors minims (1,22 punts i 1,40 punts, respectivament),
que comporten una reduccio del nivell d’estrés respecte del mateix
periode de I'exercici anterior (-10,6% i -9,8%, respectivament). | és

Evolucio de I'index d'estres hidric (IEH)
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* L'IEH mesura la relacié entre el nivell de reserves dels embassaments i les bosses d'aigua subterrania i el volum d'aigua captada per part d'EMAYA

Font: elaboracio propia

1. Per tal de seguir I'evolucié agregada de les reserves a cada una de les illes, es considera la mitjana ponderada del percentatge de reserves de les distintes unitats hidro-

geologiques d'acord amb la seva importancia.
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que, aquests dos mesos, el nivell de reserves de les fonts propies ha
augmentat a un ritme superior al de la captacié. Una situacio que, a
pesar de contrastar amb la del segon trimestre, durant el qual les
ratios de captacio varen disminuir, ddna continuitat al comportament
que s'observa en I'lEH des del tercer trimestre de 2009 i que deixa el
segon quart de I'any un valor minim de 0,90 punts o, el que és el ma-
teix, una reduccié del nivell d'estres del 14,6%.

En un context en el qual I'augment generalitzat de les reserves hidri-
ques ha permes satisfer la demanda d’aigua de Palma i de la seva
area d'influéncia sense comprometre la qualitat dels aquifers, el
volum d‘aigua reutilitzada per EMAYA ha davallat durant I'agost
(-12,5%), després del timid avanc del mes de juliol (3,4%), fins a
representar el 82,6% del volum depurat (vs 98,9%, agost 2009).
| és que, a pesar que les plantes de tractament d’aigua depurada
d’EMAYA han augmentat I'activitat el juliol (2,3%) i I'agost (4,8%),
la demanda d'aigua reutilitzada ha disminuit, tal com va passar ja
al segon trimestre (-20,7%), tant pel que fa a I'Us agricola com a
I'urba.

Exceptuant les PitiGses, I'aportacié de les instal-lacions
d’aigua dessalada s'ha reduit considerablement.

Amb tot, Eivissa i especialment Menorca han resultat perjudicades
pel que fa al balanc hidric, atés que el tercer trimestre el nivell
de reserves ha disminuit (-5,6 pp i -6,5 pp, respectivament), tot se-
guint, aixi, la tendéncia del segon trimestre (-0,9 pp i -14,1 pp, res-
pectivament). Aquest fet, juntament amb una major demanda de
residents i turistes propia de |'época estival, ha obligat Eivissa i For-
mentera a incrementar I'aportacié de les instal-lacions d'aprofita-
ment d'aigua dessalada (6,9% i 8,6%, respectivament). D'aquesta
manera, practicament la totalitat de I'aigua dessalada a I'arxipélag
(2,9 hm?) ha procedit de les plantes d’Eivissa (2 hm?) i Formentera
(0,3 hm?), ates que a Mallorca tan sols s'han assolit els 0,6 hecto-
metres cubics, xifra, aquesta darrera, que representa una reduccié
del 88,1% de la produccié d'aigua dessalada respecte del mateix
periode de I'any anterior i que explica el retrocés observat a nivell
balear en els volums de dessalatge (-60,7%).

La conjuntura climatica s'erigeix també en el principal
argument de I'augment observat en els nivells de con-
taminacio.

Segons les dades facilitades per la Conselleria de Medi Ambient i
Mobilitat, durant els mesos centrals de I'estiu s’ha registrat un incre-
ment generalitzat de les concentracions mitjanes dels principals
contaminants en el conjunt de les 17 estacions que configuren la
xarxa balear de vigilancia i control de la qualitat de I'aire.? Aixi, per
exemple, el valor mitja de dioxid de nitrogen (NO:) ha augmentat
durant el tercer trimestre a tota la xarxa un 16,3%, per sobre de
I'increment que es produi el segon trimestre (8,2%), fins a assolir
els 11,4 g/m® de mitjana. Aixi mateix, les emissions de particules
fines (PMio), generades majoritariament per la combustié de car-
burants fossils, han augmentat també un 5,8%, clarament per
sobre de I'increment anotat el segon trimestre (1,1%).

Aixi doncs, a pesar que els principals focus emissors d'aquests tipus
de contaminants s'associen al transit de vehicles, és erroni atribuir
I'increment dels nivells de contaminacié a I'augment de mobilitat
de turistes o residents. N'és la prova el fet que la demanda de gaso-
lina i gasoil A, considerada una proxy del flux de vehicles de car-
rega pesada i lleugera, ha disminuit tant al juliol (-2,4% i -2,2%,
respectivament) com a lI'agost (-1% i -0,7%, respectivament), amb
la qual cosa ha donat continuitat als descensos que es van regis-
trant des de fa alguns trimestres, com és el cas del segon trimes-
tre d’enguany (-5,3% i -3%, respectivament), que coincideixen
amb el clima recessiu de I'activitat. En aquest sentit, 'augment de
la contaminacié de NO: observat a les estacions mallorquines
més afectades pel transit de vehicles —com ara Bellver (59,7%) i
Foners (26,3%)- s'atribueix fonamentalment a les condicions
meteorologiques propies de I'estiu, les quals, com les altes tem-
peratures, els cels clars, I'elevada insolacié i els vents baixos, afa-
voreixen cada any I'empitjorament de la qualitat de Iaire urba en
aquesta época de I'any.

| és que fins i tot I'activitat economica, que sol assolir, coincidint
amb la temporada alta, majors nivells de dinamisme al llarg del

2. A l'efecte de calcul, només es consideren les concentracions mitjanes d'aquelles estacions que presenten un percentatge de dades mensuals validades igual o superior

al 40% de les observacions.



tercer trimestre, ha fet en aquesta ocasié una escassa contribucio
a lI'augment de contaminacié atmosferica. N'és la prova que la
demanda d’energia eléctrica, considerada una proxy de I'activitat,
ha disminuit de nou durant el tercer trimestre (-2,6%), a pesar
d'haver moderat el ritme de descens respecte de trimestres com
I'anterior (-6,1%).

Aixi, I'increment de les concentracions mitjanes de dioxid de sofre
(SO2) observat durant el tercer trimestre (20%), especialment al
voltant de les estacions proximes a les centrals térmiques, cal atri-
buir-lo no tant a I'augment de la demanda, sin6 a les condicions
climatoldgiques i a I'Gs intensiu de fuel com a combustible a les
plantes d‘energia eléctrica, calderes i forns durant els mesos de
juliol (546,1%) i d'agost (70,9%).

De fet, durant el tercer trimestre, només les Pitilises han registrat
increments en la demanda d’energia electrica (0,9%) i en la
demanda de combustible per a I'automocié —concretament del
3,9% al juliol i del 3,8% a l'agost—, circumstancia que, logica-
ment, s'ha reflectit en els nivells de contaminacio registrats a les
estaciones de I'illa, com ara a Sant Antoni de Portmany —amb un
augment a I'agost dels nivells de NO: (71,4%) i Os (25,4%) supe-
rior a la mitjana balear— o Dalt Vila i Can Misses —que atesa la
seva proximitat a la central térmica han presentat el tercer tri-
mestre els majors increments de SO: (90% i 75%, respectiva-
ment).

Aixi mateix, I'estacioé de control de la qualitat de I'aire situada als
encontorns de la incineradora de Son Reus (Mallorca) ha registrat
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els mesos de juliol i agost un augment de les particules fines
(53,8% i 350%, respectivament) com a consequéncia dels majors
nivells d'activitat de la planta.

Augmenta, per primera vegada, la generacié de resi-
dus solids urbans mesclats.

| és que el volum de residus incinerats a la planta s'ha incrementat
durant el juliol (49,6%) i I'agost (63,5%), circumstancia que no res-
pon a un increment en la generacié de residus solids urbans mes-
clats sind a I'estrateégia d"abocament zero’, la qual, seguint el Pla
director, ha suposat de nou un descens del volum de residus abo-
cats tant el mes de juliol (-56,2%) com el mes d'agost (-45,4%).

En aquest sentit, cal assenyalar que la produccié de residus solids
urbans (RSU),’ si bé va continuar davallant durant el juliol (-2,7%)
—en linia amb la tendencia negativa observada al llarg del segon

trimestre (-2,1%)- s'ha incrementat el mes d’'agost (1,6%) fins a
arribar a les 79.990,9 tones en el conjunt de I'arxipélag. El com-
portament diferencial del vuité mes de I'any troba la seva raé de
ser en la produccidé de RSU mesclats, que, amb un total de
70.294,4 tones, ha anotat després de vint-i-nou mesos una taxa
interanual positiva (0,7% vs -3,2%, juliol), impulsada pels aug-
ments registrats a Formentera (20,7 % vs 2%, juliol), Menorca (5%
vs 3,6%, juliol) i Eivissa (4,4% vs 0,8%, juliol). | és que Mallorca
(-1% vs -4,8%, juliol) ha donat continuitat a la senda descendent
que s'observa especialment a la capital (-0,9 vs -3%, juliol).

La recollida selectiva ha experimentat, aixi mateix, un augment
notable (8,4% vs 1,2%, juliol), que s'ha produit també a totes les
tipologies —envasos (14,3% vs 5,3%, juliol), paper-carté (12,4%
vs 4,2%, juliol) i vidre (1,4% vs -4,1%, juliol)-, tot i que ha estat
el paper-cart6 I'Gnic que ha augmentat de manera generalitzada a
totes les illes, amb increments que oscil-len entre el 19,9% de
Formentera i I'1,1% d’Eivissa.

Evolucié de la produccié de residus
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Font: elaboracié propia d'acord amb dades de la Direccio Insular de Gestio de Residus del Consell Insular de Mallorca, EMAYA, Calvia 2000, Consorci de Residus Urbans

i Energia de Menorca i Consell Insular d'Eivissa

3. Inclou els RSU mesclats i la recollida selectiva no organica (vidre, paper-carté i envasos).
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