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Presentacion

Unicaja Banco publica el cuarto ndmero de “Previsiones Econdmicas de
Cantabria”, que incluye los datos del primer semestre de 2023 y previsiones para
el conjunto del afio y el proximo 2024. Esta publicacion, de cardcter semestral,
tiene como finalidad ofrecer un andlisis de la coyuntura econémica regiondl,

prestando atencion a las expectativas a corto y medio plazo.

Este informe ha sido realizado por Analistas Econdmicos de Andalucia, sociedad
de estudios del grupo Unicaja Banco. Esta sociedad se cred a comienzos de | 995
con el objetivo de promover la investigacién y difusidn de estudios de cardcter
socioecondmico, que apoyen la toma de decisiones y contribuyan a mejorar la

competitividad de la economia.

La publicacion se divide en tres capitulos: Entorno econdmico, Evolucidn reciente
de la economia cdntabra y Previsiones econdmicas de Cantabria 2023-2024. En
el primero se analiza el contexto econdmico interacional y nacional, andlisis
necesario para enmarcar la trayectoria de la economia regional. El segundo
capitulo se centra en el andlisis de coyuntura de la economia cantabra, prestando
atenciéon a la evolucién de sus principales magnitudes (produccién, empleo,
precios, entre otras), asi como a la especializacion productiva de la regién. El
tercer apartado viene referido a las perspectivas de evolucién del Producto Interior
Bruto y el empleo en Cantabria para el conjunto del afio 2023y 2024. Por dltimo,
el informe incorpora un resumen ejecutivo y un cuadro resumen con los principales

indicadores econémicos de Cantabria y Espafia.
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Resumen Ejecutivo

e | a economia mundial crecerd un 3,0% en 2023 y un 2,7% en 2024, segin el dltimo informe
de Perspectivas Econdmicas de la OCDE, en un contexto de endurecimiento de la politica
monetaria y de recuperacién mds débil en China. La inflacion estd siendo mds persistente de lo
esperado y existen importantes riesgos a la baja, derivados principalmente de la posibilidad de
mds perturbaciones en los mercados de energfa y alimentos, de una desaceleracion mayor de
lo previsto en China o de los elevados niveles de deuda publica.

e Laeconomia espafiola serd la que mds crezca en 2023 entre las principales de la UE, aunque
se prevé una ralentizacion en la segunda mitad del afio. Las proyecciones del Banco de Espafa
sefialan un crecimiento del PIB del 2,3%, con aportaciones similares de la demanda nacional y
el sector exterior, si bien en lo que resta de afo el principal motor del crecimiento serd la
demanda interna. En cuanto a 2024, el crecimiento se situard en el 1,8%, apoyado en el
consumo privado y en la formacidn bruta de capital fijo.

e El PIB de Cantabria registrd un crecimiento del 0,5% en el segundo trimestre de 2023, tras
crecer un 0,3% en el trimestre anterior, segun los datos de la Contabilidad Regional Trimestral
de Cantabria, del Instituto Cantabro de Estadistica (ICANE). En términos interanuales, se estima
un crecimiento del 1,2% (2,2% en Espafia), 0,3 p.p. inferior al registrado en el primer trimestre.

e Desde la dptica de la demanda, el ritmo de crecimiento del consumo privado se habria
ralentizado, en un contexto de elevada inflacion y pérdida de capacidad adquisitiva. Las ventas
minoristas han registrado hasta julio un mejor comportamiento que en 2022, pero la produccién
industrial de bienes de consumo ha descendido en el mismo periodo. Por su parte, la
produccién industrial de bienes de equipo apuntaria a un menor dinamismo de la inversién en
maquinaria y bienes de equipo, al igual que la inversidn en vivienda, registrdndose un descenso
de las compraventas en la primera mitad del afio.

e Enlo referente a la demanda exterior, el valor de las exportaciones de bienes ha alcanzado en
el primer semestre de 2023 los 1.776,2 millones de euros, lo que supone un descenso del 0,4%
con relacién al mismo periodo del afio anterior (4,7% en Espafia). Este descenso se ha debido,
en gran medida, a la disminucién en el valor de las exportaciones de semimanufacturas
(fundamentalmente hierro y acero y productos quimicos), que suponen cerca del 35% del valor
exportado por la regién y han descendido un | 1,4% en términos interanuales. Por el contrario,
el valor de las exportaciones de bienes de equipo, que suponen alrededor de una cuarta parte
de las exportaciones regionales, ha aumentado mds de un 10%.

e Porellado de la oferta, en el segundo trimestre de 2023, los incrementos del valor afiadido en
la construccion (0,5%) y en el sector servicios (1,19%) han contrarrestado los descensos en el
sector agrario y la industria (-0,9% vy - 1,1%, respectivamente). En términos interanuales, destaca
el crecimiento del sector servicios (2,8%) y, dentro de este, el aumento en las ramas de
comercio, transporte, hostelerfa, informacién y comunicaciones (5,6%), que suponen alrededor
de un tercio del sector servicios y en tormo a una cuarta parte del VAB generado por la
economfa cdntabra.



En lo que respecta al mercado de trabajo, el crecimiento del empleo se habrfa intensificado
en el primer semestre con relacidn a la segunda mitad de 2022, segin los datos de la EPA.
Asimismo, la afiliacion de trabajadores a la Seguridad Social también habrfa registrado una ligera
aceleracién en su ritmo de aumento, si bien en el acumulado del afio el nimero de trabajadores
ha crecido alrededor de la mitad que en el conjunto de Espafia.

Segin la EPA, se estima un total de 255.800 ocupados en el segundo trimestre del afio, lo que
representa un aumento de 9.100 personas con relacién al primero, sustentado principalmente
en los servicios de mercado y, especialmente, en la rama de comercio, transporte y hosteleria.
En términos interanuales, el empleo ha crecido un 1,5% (2,9% en Espafia), debido, sobre todo,
a los aumentos en la construccidn y en los servicios de no mercado, que han compensado los
descensos en la industria y el sector agrario. En cuanto al desempleo, el nimero de parados ha
aumentado un 0,9%, situdndose la tasa de paro en el 8,1% (I 1,6% en Espafia), muy similar a la
estimada un afio antes.

En lo que se refiere a las previsiones de crecimiento para Cantabria, las estimaciones de
Analistas Econdmicos de Andalucia apuntan a que el PIB regional podrfa crecer un 1,5% en el
conjunto de 2023. En cuanto a 2024, la tasa de crecimiento podria situarse en el |,4%, en un
contexto de elevada inflacién, elevados tipos de interés, debilitamiento del contexto
internacional y tensiones geopoliticas.

Por otra parte, se estima que el nimero de ocupados (segun cifras de la EPA) crezca un 1,2%
en el promedio de 2023, hasta los 251.200, sustentdndose este crecimiento en el sector
servicios y la construccion. Asimismo, la cifra de parados podria descender un 6,6%, lo que
situarfa la tasa de paro en el 8,7% en el promedio del afio, 0,7 p.p. por debajo de la de 2022.
Para 2024, se prevé un aumento del nimero de ocupados del |,0%, estimandose una tasa de
paro del 82% (1 1,5% en Espafia).
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. Entorno
Fcondmico

Segun el Ultimo informe de Perspectivas Econdmicas de la OCDE, el Producto Interior Bruto (PIB)
mundial crecerd un 3,0% en 2023 y un 2,7% en 2024 (frente al 2,7% y 2,9% estimados
anteriormente), en un contexto de endurecimiento de la politica monetaria y de recuperacion mds
débil de lo esperado en China. La actividad econdmica se comportd mejor de lo previsto en la
primera mitad de este afio, pero la inflacidn estd siendo mds persistente de lo esperado y existen
importantes riesgos a la baja.

A medida que los precios de la energfa y los alimentos han bajado, la inflacion general ha disminuido,
pero continda en niveles elevados. Se prevé que siga retrocediendo gradualmente, si bien la inflacidn
subyacente sigue siendo persistente, impulsada por el sector servicios y un mercado laboral
dindmico, lo que requerird que las autoridades monetarias mantengan politicas restrictivas hasta que
haya sefiales claras de que las presiones inflacionistas disminuyen de forma duradera.

La elevada inflacidon vy la posibilidad de mds perturbaciones en los mercados de energia y alimentos,
una desaceleracion mayor de lo previsto en China y los elevados niveles de deuda publica en
muchos paises son factores que podrian inclinar estas proyecciones de crecimiento a la baja.

Proyecciones de crecimiento de PIB e inflacion
Tasas de variaciéon anual en %

Producto Interior Bruto Inflacion
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Fuente: Economic Outlook, Interim Report. OCDE, Septiembre 2023.

En el caso de la Zona Euro, las Previsiones de Verano de la Comisién Europea han revisado a la
baja las perspectivas de crecimiento para 2023 y 2024, hasta algo menos del 1% para este afio y el
[,5% para el préximo. El Banco Central Europeo también ha revisado a la baja sus proyecciones de
crecimiento, hasta el 0,7% en 2023 vy el 1,0% en 2024, dado el impacto del endurecimiento de la
polftica monetaria sobre la demanda interna y el debilitamiento del comercio internacional y la
demanda de exportaciones. Por el contrario, se han revisado al alza las tasas de inflacién previstas,



hasta el 56% y 3,2%, respectivamente, debido principalmente a una senda mds elevada de los
precios de la energfa.

Trayectoria reciente de la inflacion en la Zona Euro y precios de las materias primas
Tasas de variacion interanual en %, délares/barril Brent y euros/MWh
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Fuente: Eurostat y Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital.

En este sentido, y aunque la inflacion continda disminuyendo, se espera que siga siendo alta durante
algiin tiempo, de ahf que el Consejo de Gobierno del BCE decidiese, en su reunidn de septiembre,
subir los tres tipos de interés oficiales en 25 puntos bdsicos, hasta situar el tipo de las operaciones
principales de financiacién en el 4,5% (mds alto desde mediados de 2001). Asimismo, la Reserva
Federal estadounidense ha continuado subiendo tipos, y tras la reunién de septiembre se sitdan en
una horquilla entre el 5,25% y 5,50%.

Tipos de interés oficiales y tipo de cambio del euro
Porcentajes y dolares estadounidenses por euro

Tipos de interés oficiales Tipo de cambio del euro ()
(Porcentajes. Datos mensuales) (USD/EUR)
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(1) El dato de septiembre corresponde al dia 29.
Fuente: Banco Central Europeo y Banco de Espana.

Segun las proyecciones mds recientes, la economia espafiola serd la que mds crezca en 2023 entre
las principales de la UE, con tasas que se han revisado al alza por parte de los principales organismos



internacionales. Las Ultimas proyecciones del Banco de Espafia sefialan que el crecimiento del PIB
se moderard este afio hasta el 2,3%, manteniéndose la demanda interna en lo que resta de afio
como principal motor del crecimiento, si bien en el conjunto del ejercicio las aportaciones de la
demanda nacional y el sector exterior serdn similares. En los dos préoximos afios el crecimiento se
situard en torno al 2%, apoyado, fundamentalmente, en el consumo privado y, en menor medida,
en la formacién bruta de capital fijo, en tanto que el sector exterior tendria una contribucién
prdcticamente nula al crecimiento.

El crecimiento previsto para el PIB en 2023 no ha variado con relacidn a las anteriores proyecciones,
ya que la revisién al alza que se ha producido con la actualizacion de la Contabilidad Nacional
Trimestral (CNTR) se ha compensado con el menor crecimiento previsto ahora para la segunda
mitad del afo, tal y como apunta la informacién coyuntural mds reciente. En cuanto a 2024, el
crecimiento del PIB se ha reducido en 0,4 p.p., debido, sobre todo, a la evolucién prevista ahora
para la actividad en el segundo semestre de 2023, que tiene un efecto arrastre negativo sobre el
crecimiento medio en 2024, en un contexto ademds de mayores precios de la energia y tipos de
interés y deterioro del contexto exterior.

Proyecciones macroeconémicas de la
economia espanola 2023-2025

Proyecciones de Proyecciones de

septiembre de 2023 junio de 2023
PIB 55 2,3 1,8 2,0 2,3 2,2 2,1
Consumo privado 44 0,7 2,2 2,0 0,2 33 2,0
Consumo publico -0,7 | 4 0,8 | 4 0,6 0,8 |3
Formacidn bruta de capital fijo 46 3,1 34 24 |7 4| 2.8
Exportaciones de bienes y servicios |44 40 22 3,0 7,1 22 3,0
Importaciones de bienes y servicios 79 |5 32 3,0 32 40 3,1
Demanda nacional (contribucion al crecimiento) 31 1,2 2,1 1,9 0,6 28 2,0
Demanda externa neta (contribucion al crecimiento) 24 [,1 -03 0,1 1,7 -06 0,1
[ndice armonizado de precios de consumo (IAPC) 8,3 3,6 473 |8 32 3,6 |8
Indlce/arrlnomzado de precios de consumo, sin 38 4] 23 |7 4] 21 |7
energia ni alimentos
Empleo (horas) 4, |3 [,5 |3 |7 |8 |1
Tasa de paro (% poblacién activa, media anual) 29 12,0 [1,5 11,3 12,2 11,5 11,3
Capéodad (+)/necesidad (-) de financiacién de la s 50 4] 33 48 39 35
nacién (% PIB)
Capacidad (+)/necesidad (-) de financiacién de las
AAPP. (% PIB) -4.8 =37 34 -4, -38 -34 -4,0
Deuda de las AAPP. (% del PIB) [132 1088 1069 1079 1097 1074 108,0

Ultimo dato publicado de la Contabilidad Nacional Trimestral: segundo trimestre de 2023. Fecha de cierre de las proyecciones: 08 de
septiembre de 2023. Los datos de 2022 no incorporan la revisién de la Contabilidad Nacional Anual publicada el 18-09-2023.
Fuente: Proyecciones macroecondmicas de la economia espafiola (2023-2025). Banco de Espafia. Septiembre 2023.

Por el contrario, las proyecciones de la inflacion general se han revisado al alza en 2023 y 2024,
hasta el 3,6% y 4,3%, respectivamente, lo que se deriva, principalmente, del repunte de los precios
del petréleo durante el verano, a lo que se uniria en 2024 la posibilidad de que la reducciéon del
IVA de los alimentos vy la subvencidn al transporte publico se prolonguen hasta final de 2023. No
obstante, para el préximo afio las proyecciones del Banco de Espafia apuntan a una reduccidn en
las tasas de variacion de los precios de los alimentos y del componente subyacente.



Los riesgos en tormno a estas proyecciones de crecimiento estarian orientados también a la baja, y
se derivarfan principalmente de la posibilidad de una evolucién de la actividad econdmica global mds
desfavorable de lo previsto (desaceleracion mds intensa de la economia china), de un mayor impacto
de lo estimado del tensionamiento en las condiciones financieras sobre la actividad o de una escalada
en las tensiones geopoliticas, que pueda provocar alzas en los precios de los productos energéticos
y alimentos y problemas de suministro. En cuanto a la inflacidn, una transmisién de la politica
monetaria mds intensa de lo esperado conllevarfa una mayor contraccion de la demanda y una
senda mds baja de inflacidn, pero, por otro lado, un mayor aumento de lo previsto de salarios o
madrgenes empresariales implicarfa una senda mas elevada. No hay que olvidar, ademds, las dudas
derivadas de la persistencia de un déficit y deuda publica elevados, en un contexto de aumento en
los costes de financiacion y reactivacion de las reglas fiscales europeas.

Segun la politica de revisiones de la Contabilidad Nacional de Espafia, en la segunda mitad de
septiembre se han publicado los resuttados actualizados de los diferentes agregados del PIB, en este
caso para los afios 2020-2022. En esta ocasion, ademds, el INE sefiala que ha realizado un esfuerzo
adicional para estimar los dos aflos mds afectados por la pandemia (2020-2021) a través del marco
contable detallado por productos y ramas de actividad de las tablas origen y destino, adelantando
un afo la compilacion habitual de dichas tablas del afio 202 1. Este procedimiento ha arrojado una
revision de mayor magnitud que las habituales en un afio provisional, algo que se ha producido
también en otros paises, como Paises Bajos o Reino Unido.

Contabilidad Nacional Anual de Espana:
Aﬁos 2020-2022

2021 (provisional) 2022 (avance)

Serle Serie Serie Serie Serie Serie
anterior | actualizada anterlor actuallzada anterlor actuallzada

Gasto en consumo final -84 -8,3

Hogares -124 -124 60 72

Administraciones Publicas 3,5 3,6 29 34 —0,7 —O,Z
Formacidén Bruta de Capital -13,2 -12,5 59 94 3,5 | 4
Demanda nacional (aportacién p.p.) -9,1 -9,0 5,2 6,6 3,1 2,9
Exportaciones de bienes y servicios -199 -20,1 14,4 [3,5 |44 152
Importaciones de bienes y servicios -149 -150 13,9 149 79 70
Producto Interior Bruto -11,3 -11,2 55 6,4 55 58
Agricultura, ganaderfa, silvic. y pesca 45 [,1 2,1 47 -1, -19,8
Industria -13,1 -2 6,6 54 3,0 2,6
Construccidon -13,2 -146 -30 -1,0 4, 32
Servicios -11,4 -11,2 6,0 6,8 6,5 8,0
Impuestos netos sobre productos -10,8 -12,1 6,7 10,0 4,6 4,1

Fuente: Contabilidad Nacional Anual de Espafia, INE. Datos publicados el 18 de septiembre de 2023.

De este modo, el crecimiento en volumen del PIB en 2021 se estima ahora en el 6,4%, frente al
5,5% publicado en septiembre de 2022, pasando de avance a dato provisional. En cuanto al pasado
afio 2022, el PIB registré un crecimiento del 58%, tres décimas superior al adelantado por la
Contabilidad Nacional Trimestral en marzo. Si se atiende a la composicién de este crecimiento, se
estima ahora una menor aportacion de la demanda nacional, debido al menor crecimiento de la



formacion bruta de capital. Tras esta revision, el PIB habria recuperado el nivel previo a la pandemia

en el tercer trimestre de 2022.

Variacion trimestral y anual del PIB en Espaia

Tasas de variacion en %
25 mmVariacion trimestral
——\Variacion interanual. Espafia
20 ==Variacion interanual. Zona Euro
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de las Cuentas Nacionales (Eurostat e INE).

Tasas de variacion en %, salvo indicacion en
contrario. Datos trimestrales ajustados de
estacionalidad y calendario. Volumen encadenado
referencia 2015

Demanda nacional (aportacion p.p.)
Gasto en consumo final de los hogares
Gasto en consumo final de las AA.PP.
Formacidn bruta de capital fijo
Viviendas, edificios y construccidn
Maquinaria, b. equipo y armamento
Exportaciones de bienes y servicios
Exportaciones de bienes
Exportaciones de servicios
Gasto de los hogares no residentes
Importaciones de bienes y servicios
Producto Interior Bruto
Agricultura, ganaderfa, silvic. y pesca
Industria
Industria manufacturera
Construccién
Servicios
Comercio, transporte y hosteleria
Informacién y comunicaciones
Actividades financieras y de seguros
Actividades inmobiliarias
Actividades profesionales, cientfficas y técnicas y otras
Admédn. publica, educacion vy sanidad
Actividades artisticas, recreativas y otros servicios
Impuestos menos subvenciones a los productos

Datos publicados el 22-09-2023.
Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia, INE.
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En cuanto a los datos mds recientes de la CNTR, se estima un crecimiento del PIB en el segundo
trimestre del 0,5%, O, p.p. inferior al del anterior trimestre, tras incorporar la serie la revision de la
Contabilidad Anual, registrdndose una variacion en términos interanuales del 2,2%. A diferencia de
los primeros meses del afio, cuando el crecimiento se sustentd en mayor medida en la demanda
externa, en el segundo trimestre el aumento de la produccién se ha debido uUnicamente a la
aportacion de la demanda interna (1,0 p.p.), destacando sobre todo el repunte del gasto en
consumo de los hogares, y el aumento de la inversidn en construccion. Por el lado de la oferta, el
crecimiento se ha apoyado en los servicios y la construccién.

Por el contrario, la demanda exterior habrfa restado 0,5 p.p. al crecimiento del PIB entre abril y
junio, como consecuencia del descenso mds acusado de las exportaciones que de las importaciones.
Destaca el descenso de las exportaciones de bienes, aunque también las de servicios han disminuido
respecto al trimestre anterior, registrandose un leve descenso en el caso del turismo. Pese a ello,
las exportaciones de servicios superan en mas de un 20% el volumen de finales de 2019, antes de
la pandemia, mientras que el consumo privado y la inversién aln no han recuperado dichos niveles.

En lo que respecta al empleo se ha seguido registrando un significativo dinamismo en los dltimos
meses. Las horas trabajadas crecieron un 1,5% en el segundo trimestre del afio y los puestos de
trabajo equivalentes a tiempo completo un 0,5%, aumentando las jornadas medias a tiempo
completo un |%. Por su parte, segin la Encuesta de Poblacidn Activa (EPA), el nimero de ocupados
aumentd en un 3,0% en el segundo trimestre (1,4% en términos desestacionalizados), creciendo en
588.700 personas en términos interanuales, con un aumento destacado entre los asalariados con
contrato indefinido, asi como en el sector servicios. También la afiliacion a la Seguridad Social
continda mostrando un especial dinamismo, aunque parece apreciarse una ligera moderacién en su
ritmo de aumento, registrdndose una variacion del 2,8% en agosto en términos interanuales.

Evolucion reciente del empleo en Espaia
Millones de trabajadores y tasas de variacion

Trabajadores afiliados Seguridad Social Ocupados y horas trabajadas
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Fuente: Analistas Economicos de Andalucia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa (INE), Contabilidad Nacional Trimestral de
Espana (INE) y datos del Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones.



Evoluciéon de la deuda de hogares y empresas en Espaiia y la Zona Euro
Porcentajes sobre el PIB
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Fuente: Banco Central Europeo y Banco de Espana.

Esta evolucidn del empleo, junto con la capacidad de adaptacién de hogares y empresas, explicarfa
en parte el mayor dinamismo de lo esperado de la economia. El impacto del endurecimiento de la
politica monetaria podrfa estar siendo menos acusado que en ciclos anteriores como consecuencia
de los menores niveles de deuda de hogares y empresas. Desde mediados de 2010, la deuda de
los hogares se ha reducido en mds de 30 p.p. en términos de PIB y la de las sociedades no financieras
en tormo a 50 p.p, hasta situarse en el primer trimestre de 2023 en el 51,1% y 70,0% del PIB,
respectivamente (si se incluyese la deuda interempresarial la ratio de las empresas seria del 89,9%),
ambas por debajo del promedio de la Zona Euro.

Déficit y deuda publica en Espaia
Porcentajes sobre el PIB

Déficit publico Deuda de las AA.PP. (PDE)
(Acumulado mes de junio)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de datos del Banco de Espafia y Ministerio de Hacienda.

Por otra parte, y en lo que se refiere a la capacidad/necesidad de financiacién de la economia
espafiola (saldo de las cuentas corriente y de capital de la balanza de pagos), en términos
acumulados de 12 meses, la capacidad de financiacion se situd en junio de 2023 en 41.944 millones



de euros, superior a los 19.507 millones de junio de 2022. Este aumento se ha debido
principalmente al mayor superdvit por cuenta corriente, dado que las mejoras en los saldos de
turismo y de bienes y servicios no turfsticos han compensado la caida en el saldo de las rentas
primaria y secundaria.

En cuanto al saldo de las administraciones publicas, hasta junio el déficit conjunto de la
Administracién Central, las Comunidades Autdnomas y los Fondos de la Seguridad Social, excluida
la ayuda financiera, asciende a 30.186 millones de euros, lo que supone el 2,14% del PIB (2,17%
incluyendo el saldo de la ayuda a las instituciones financieras), frente al -2,40% del mismo periodo
del afio anterior. A su vez, la deuda segin Protocolo de Déficit Excesivo alcanzd los 1,569 billones
de euros en el segundo trimestre, un 6,3% mds que un afio antes, lo que representa el | |1,2% del
PIB, frente al | 14,5% del mismo periodo del afio anterior (con datos del PIB publicados por el INE
el 22 de septiembre).

Respecto al segundo semestre del afio, algunos de los indicadores publicados mds recientemente
apuntan a una desaceleracion de la actividad econdmica, entre ellos el empleo y los indicadores de
confianza. Entre los indicadores cualitativos, el indice PMI (indice de gestores de compras)
compuesto se ha situado en agosto en zona de contraccién (por debajo de 50) por primera vez
desde diciembre de 2022. La contraccidon es mds evidente en el caso de la produccién
manufacturera, pero también la actividad del sector servicios se sitla en zona de contraccién, por
primera vez desde octubre de 2022, dando muestras de un menor dinamismo del sector.
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Il. BEvolucion reciente de la
economia cantabra

La informacidn mds reciente de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria, del Instituto
Céntabro de Estadistica (ICANE), apunta a que el PIB regional registrd un crecimiento del 0,3%
entre enero y marzo, mientras que el aumento estimado para el segundo trimestre se ha situado
en el 0,5% (similar al estimado en Espafia). En términos interanuales, el crecimiento del PIB se
moderd al 1,2% en el segundo trimestre (2,2% en Espafia), frente al 1,5% registrado en los tres
primeros meses del afio, de forma que el volumen de produccién supera en un 0,7% los niveles
prepandemia, es decir, el cuarto trimestre de 2019 (2,0% en Espafia tras la revisién de la
Contabilidad Anual).

Evolucion del PIB en Cantabria y Espaiia
Tasas de variacion en volumen en %. Datos corregidos de estacionalidad y efecto calendario
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Nacional Trimestral de Espafa (INE) y
Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria (ICANE).

Indicadores de consumo
Tasas de variacion interanual en %

Ventas minoristas Produccién Industrial Bienes de consumo
(Series deflactadas) (Series originales. Enero-julio 2023)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de datos del INE (indice de Comercio al por Menor
e Indice de Produccion Industrial).



Desde la perspectiva de la demanda, el ritmo de crecimiento del consumo privado se habrfa
ralentizado, en un contexto de elevada inflacién y pérdida de capacidad adquisitiva. Tras crecer un
1,2% en 2022, las ventas minoristas a precios constantes han aumentado hasta julio un 5,2% (6,8%
en Espafia), aunque descontando las estaciones de servicio se habrfa producido un aumento algo
superior al 6,0% (7,8% en Espaia). Del mismo modo, las matriculaciones de turismos han
aumentado un 18,7% entre enero y junio en términos interanuales (20,2% en Espafia). Sin embargo,
la produccion industrial de bienes de consumo ha descendido un 0,2% hasta julio (0,9% en Espafia),
debido a la caida en la produccion de bienes de consumo duradero.

En lo que se refiere al gasto en servicios, la demanda turistica ha mostrado una evolucidon muy
favorable en lo que va de afio. En este sentido, entre enero y julio de este afio, el nimero de
pernoctaciones de viajeros nacionales en establecimientos hoteleros de la regién superd los 1,2
millones, lo que supone un crecimiento del 5,5% con relacién al mismo periodo de 2022, si bien
alrededor de un 0,2% menos que en el mismo periodo de 2019. Sin embargo, el nimero de
pernoctaciones en alojamientos de turismo rural se ha reducido un |3,8% hasta julio en términos
interanuales (-1,4% en Espafia).

Respecto a la inversidn, la produccidn industrial de bienes de equipo apuntarfa a un menor
dinamismo de la inversidn en maquinaria y bienes de equipo, registrandose un crecimiento hasta
julio del 3,7%, frente al 16,0% registrado en el conjunto de 2022. Por otro lado, las matriculaciones
de vehiculos de carga arrojan un aumento del 4,9% con relacidn a la primera mitad de 2022 (26,3%
en Espafa).

En lo que respecta a la inversidn residencial, las compraventas de viviendas se han contraido en la
primera mitad del afio en un contexto de encarecimiento de la financiacidn por la subida de tipos,
registrdndose hasta junio 4.137 operaciones, lo que supone un descenso interanual del 5,6% (-4,5%
en Espafia). Esta disminucion se ha debido tanto a la caida de las transacciones de viviendas nuevas
como usadas, destacando el mayor peso de las segundas. Por su parte, el precio medio de la vivienda
libre en la regidn se ha incrementado en el segundo trimestre un 2,5% respecto al mismo periodo
de 2022, en tanto que en Espafia ha aumentado un 3,0%.

Indicadores de inversion
Tasas de variacion interanual en %

Produccién industrial bienes de equipo Compraventas y precios de la vivienda
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En cuanto a la demanda exterior, el valor de las exportaciones cdntabras de bienes ha alcanzado en
la primera mitad de 2023 los |.776,2 millones de euros, lo que supone un descenso del 0,4% con
relacién al mismo periodo del afio anterior, en tanto que en el conjunto de Espaiia se ha producido
un aumento del 4,7%. En términos reales, las exportaciones habrian disminuido tanto en Cantabria
como en el agregado nacional. Por otro lado, el valor de las importaciones también se ha reducido
hasta junio en ambos dmbitos (-6,2% en Cantabria y -2,9% en Espafia), de forma que la region
cuenta con un superdvit comercial cercano a los 413 millones de euros, un 255% superior al
registrado en la primera mitad de 2022.

Importaciones y exportaciones de bienes en Cantabria.
Enero-junio 2023

EXPORTACIONES IMPORTACIONES
€ s/Total (%) € s/Total (%)

Alimentacion, bebidas y tabaco 182,8 10,3 I, 286,7 21,0 16,6
Productos energéticos 20,5 |2 929 43,6 32 -44
Materias primas 108,8 6, -24,5 589 43 -14,7
Animales y vegetales 87,3 49 -29.3 14,4 H -14,5
Semimanufacturas 6126 345 -11,4 4285 31,4 24,1
Hierro y acero 2645 14,9 -22,0 146,7 10,8 -45,7
Productos quimicos 2693 152 -1,0 168,8 12,4 -19,3
Bienes de equipo 4413 24,8 13,5 2330 [7,1 55
Mag. especffica ciertas indust. 84,8 4,8 12,2 73,5 54 23,1
Otros bienes de equipo 339,8 19,1 15,3 [25,1 9,2 -16,3
Aparatos eléctricos 2199 12,4 8,2 64,0 47 -349

Sector automavil 160,0 9,0 102,2 2132 15,6 26,1
Bienes consumo duradero 529 3,0 -13,8 21,6 [,6 -349
Manufacturas de consumo 70,3 4,0 9,7 7572 55 -4.6
Otras mercancias 1269 7,1 -28,7 2,6 0,2 169,8
TOTAL 1.776,2 100,0 -0,4 1.363,4 100,0 -6,2

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de datos de la Secretarfa de Estado de Comercio, Ministerio de Industria, Comercio y Turismo
(DataComex).

Evolucion de las exportaciones de mercancias en Cantabria
Millones de euros y tasas de variacion en % del promedio 12 Ultimos meses

Valor de las exportaciones de bienes Valor de las exportaciones de bienes ()
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(1) Canarias: 70,8% en 2022 y -42,1% en enero-junio de 2023.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de datos de la Secretaria de Estado de Comercio del Ministerio
de Industria, Comercio y Turismo (DataComex).
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El descenso en el valor exportado por Cantabria se ha debido, en gran medida, a la disminucién en
el valor de las exportaciones de semimanufacturas (fundamentalmente hierro y acero y productos
quimicos), que suponen cerca del 35% del valor exportado por la regién y han descendido un | 1,4%
con relacién al primer semestre de 2022. También han disminuido las ventas al exterior de materias
primas y bienes de consumo duradero. Por el contrario, el valor de las exportaciones de bienes de
equipo, que suponen alrededor de una cuarta parte de las exportaciones regionales, ha aumentado
mas de un 10%.

Producto Interior Bruto por el lado de la oferta en Cantabria ("

Tasas de variaciéon en %, salvo indicacién en Tasa intertrimestral Tasa interanual
contrario. Datos trimestrales corregidos de

estacionalidad y efecto calendario. indices de nr nr VT IT nr nr nr IVT IT nr
volumen encadenados. Base 2015 22 22 22 23 23 22 22 22 23 23

Producto Interior Bruto a precios de mercado -0, 05 03

Agricultura, ganaderfa y pesca -0,9 -7,6 -2,7 -29 26 02 -0,9 -7,4 -9,9 -1 0,5 -8,| -6,4
Industria y energia 11,2 02 -0l -1,4 04 -08 -l 4 23 -13 -18 -28
Construccion -3,0 4,2 23 0,4 09 08 05 52 57 46 45 2,6
Servicios 438 54 09 04 06 06 [ 80 39 33 25 28

Comercio, transporte, hostelerfa,
informacién y comunicaciones
Administracion Publica, sanidad, educacion,

132 13,6 1,8 1,3 4 13 6 220 88 67 59 56

actividades artisticas y otros servicios 00 2! 02 Ol 07 07 | 24 .7 1917 26
__ Adtividades financieras y seguros, 32 14 07 02 01 Ol 06 24 15 13 0l 0l
inmobiliarias y profesionales

Impuestos netos sobre productos 6,8 4,6 5 05 -06 09 04 6, 38 3 13 0,2

(1) Series publicadas el 06-10-2023.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria, ICANE.

Aportacion de los sectores productivos al crecimiento del PIB en Cantabria y evolucién
anual. Aportacién en p.p. al crecimiento del PIB y tasas de variacién interanual en %
(ajustado de estacionalidad y calendario)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria, ICANE.

Desde la perspectiva de la oferta, el aumento trimestral del PIB regional en la primera mitad del
afio se ha debido a la aportacién de la construccién y los servicios. En concreto, entre abril y junio
los aumentos del Valor Afiadido Bruto (VAB) en la construccion (0,5%) y en el sector servicios
(1,19%) han contrarrestado los descensos en el sector agrario y la industria (-0,9% vy -1,1%,
respectivamente). En términos interanuales, el sector servicios es el que supone una mayor
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aportacion al crecimiento regional (en torno a |,7 p.p. en el segundo trimestre). Dentro del sector
servicios, destaca el aumento del VAB de las ramas de comercio, transporte, hostelerfa, informacién
y comunicaciones, con un peso de alrededor del 34% del sector servicios y en toro al 24% del
VAB generado por la economia cdntabra.

El VAB del sector agrano continué disminuyendo en la primera mitad de 2023, con tasas del -0,2%
y -0,9% en el primer y segundo trimestre, respectivamente. Con relacidn al segundo trimestre de
2022, el sector registrd una caida del valor afiadido del 6,4%, algo menos intensa que la registrada
en el primer trimestre. Asimismo, el empleo se ha reducido un 22,4% en el segundo trimestre en

términos interanuales (-5,0% en Espafia), tras cinco trimestres de aumentos, segln los datos de la
EPA.

Por otro lado, otros indicadores relacionados con el sector como las entregas de leche a la industria
habrfan registrado un descenso del 1,8% en el acumulado enero-agosto, con relacién al mismo
periodo del afio anterior, en tanto que los precios percibidos por los ganaderos habrian crecido en
torno al 38%, en un contexto de repuntes generalizados en los precios. Por su parte, el sacrificio de
ganado habria experimentado un aumento del |,3% interanual hasta agosto, en tanto que el valor
de la pesca subastada en lonjas se redujo un 1,6%.

Valor Ahadido Bruto en el sector agrario y entregas de leche en Cantabria
Tasas de variacion en % y miles de litros

Valor Afiadido Bruto (Tasas de variacion interanual en %. Entregas de leche a la industria. Produccién total
VAB en volumen, ajustado de estacionalidad y calendario) (Miles de litros y tasas de variacién interanual en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria (ICANE) y de la Consejeria de
Desarrollo Rural, Ganaderia, Pesca, Alimentacion y Medio Ambiente del Gobierno de Cantabria.
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El VAB de la industna se ha reducido un 1,1% en el segundo trimestre respecto al primero, cuando
disminuyd un 0,8%. En términos interanuales, el VAB ha disminuido en el conjunto del primer
semestre, estimdndose una cafda mds acusada en el segundo trimestre (-2,8%, frente al -1,8% del
primer trimestre). Coincidiendo con este menor dinamismo, el indice de produccién industrial
general arroja un descenso cercano al 4,0% hasta julio (-0,1% en Espafia), caida mds intensa que la
registrada en el conjunto de 2022. Este descenso estd relacionado con la caida en la produccién
bienes intermedios y bienes de consumo duradero y, en menor medida, con la produccién de
energla. Por su parte, el empleo también ha intensificado su caida en el segundo trimestre,
disminuyendo el nimero de ocupados casi un | 1% (-2,0% en el primer trimestre).
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Trayectoria del VAB, la produccion y el empleo industrial en Cantabria
Tasas de variacion interanual en %

Valor Afiadido Bruto y Empleo ) Indice de Produccién Industrial por CC.AA.
(VAB en volumen, ajustado de estacionalidad y calendario)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria (ICANE), indices de
Produccion Industrial y Encuesta de Poblacion Activa (INE).
El sector de la construccion ha mostrado un crecimiento del 0,5% en el segundo trimestre (0,8%
entre enero y marzo). En términos interanuales, se ha registrado un crecimiento del 2,6% en el
segundo trimestre, inferior al estimado en el primero. De igual modo, el empleo ha mantenido una
positiva trayectoria, aumentando un 17,3% en términos interanuales entre abril y junio (1,6% en el
conjunto nacional.

No obstante, el indicador adelantado de proyectos visados registra hasta mayo descenso en las
viviendas de obra nueva del 23,6% frente al aumento del 8,0% en el agregado nacional. Del mismo
modo, la superficie a construir se ha reducido en torno a un 22% con relacién al periodo enero-
mayo de 2022, relacionado con la caida de la superficie destinada a uso residencial, que supone algo
mds del 90% del total. En lo que concierne a la licitacidn publica, en la primera mitad del afio se ha
quintuplicado en términos interanuales, por el aumento en obra civil, lo que podria apuntar a un
mejor comportamiento de la actividad en los préximos meses.

Valor Anadido Bruto en la construccién, empleo y superficie visada en Cantabria
Tasas de variacion interanual en %

Valor Anadido Bruto y Empleo
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria (ICANE), Encuesta de
Poblacion Activa (INE) y Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana.
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Finalmente, y en lo que respecta al sector servicios, el VAB ha aumentado un 1,1% en el segundo
trimestre respecto al primero, mientras que en términos interanuales se ha estimado un aumento
del 2,8%, algo superior al del primer trimestre (2,5%). Entre las principales actividades, las ramas de
comercio, transporte, hostelerfa, informacién y comunicaciones han registrado el aumento mds
acusado (5,6%), mientras que el VAB del resto de servicios de mercado se ha mantenido
practicamente estable en términos interanuales.

Del mismo modo, y segin la EPA, el empleo ha aumentado un 3,9% en el segundo trimestre con
relacién al mismo periodo de 2022, tasa superior a la estimada en el primer trimestre (0,9%),
destacando el aumento en la rama de informacién y comunicaciones. Asimismo, la cifra de negocios
en el sector ha seguido aumentando a lo largo del afio, aunque el ritmo de aumento se ha moderado
hasta el entorno del 6% respecto a los siete primeros meses de 2022 (4,3% en Espafia), con un
crecimiento generalizado por ramas (exceptuando las actividades administrativas y servicios
auxiliares).

Valor Aiadido Bruto, empleo y cifra de negocios en el sector servicios
Tasas de variacion en %

Valor Afiadido Bruto y Empleo indice de cifra de negocios. Total servicios
(Tasas de variacion interanual en %. VAB en volumen, (Tasas de variacion en %, promedio 12 ultimos meses)
ajustado de estacionalidad y calendario) 25
20
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15 . ~
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-20

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria (ICANE), Encuesta de
Poblacion Activa e Indicadores de Actividad del Sector Servicios (INE).

Evolucion del empleo en Cantabria
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia a partir de datos del INE y del Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones.
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En lo se refiere al mercado de trabajo, el crecimiento del empleo se habria intensificado en el
primer semestre con relacién a la segunda mitad del pasado aio, segin los datos de la EPA. Un
similar comportamiento refleja la evolucidén del nimero de trabajadores afiliados a la Seguridad
Social, cuyo ritmo de aumento se habrfa acelerado ligeramente a lo largo del aio, si bien en el
acumulado del afio el nimero de trabajadores ha crecido alrededor de la mitad que en el conjunto
de Espafia.

Centrdndonos en los datos de la EPA, el nimero de ocupados se situd en el segundo trimestre de
2023 en 255.800, aumentando en 9.100 con relacion al trimestre anterior (3,7%; 3,0% en el conjunto
nacional), debido principalmente al incremento en servicios de mercado (8.700 ocupados mads),
especialmente en la rama de comercio, transporte y hostelerfa, que concentra alrededor de la mitad
del aumento del empleo en estos servicios. Asimismo, el crecimiento trimestral del empleo se ha
debido, en mayor medida, al aumento en el nimero de asalariados con contrato indefinido (10.300
mds que en el primer trimestre).

Aportacion por ramas productivas al crecimiento interanual del empleo
Aportacion en p.p. al crecimiento interanual del empleo y tasas de variacion en %

10 Otros servicios W Servicios no mercado
8 m Activ. profesionales m Comercio, transporte, hosteleria
Construccion W Industria

6 I I I B Sector agrario AVar. empleo %
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.

Aportacion del empleo asalariado-no asalariado al crecimiento interanual del empleo
Aportacion en p.p. al crecimiento interanual del empleo y tasas de variacion en %
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Fuente: Andlistas Econémicos de Andalucia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.
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En términos interanuales, el nimero de ocupados ha aumentado en 3.700, estimdndose un aumento
en términos relativos del 15% (29% en Espafia). Este aumento se ha concentrado,
fundamentalmente, en la construccién y en los servicios de no mercado (3.000 y 6.700 ocupados
mds que hace un afio, respectivamente), que han compensado los descensos en la industria y el
sector agrario. Por otro lado, cabe destacar el aumento interanual en el nimero de asalariados con
contrato indefinido (6900 mds), que contrasta con el descenso entre aquellos con contrato
temporal (-3.800). De este modo, la tasa de temporalidad se habria reducido en toro a 2 p.p. en
el Ultimo afio, hasta el 16,2%, por debajo de la media espafiola (17,3%).

Tasas de temporalidad y paro

Porcentajes
Tasas de temporalidad y tasas de paro, Tasas de temporalidad sector privado y % empleo
2° trimestre 2023 sector agrario, 2° trimestre 2023
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Encuesta de Poblacion Activa, INE.

Principales indicadores del mercado de
trabajo en Cantabria

EE ETNE St e
08 35 07 02 14 18

Poblacién activa

53,8

Tasa de actividad (%) 555 54,8 54,2 554 59,0
Poblacién ocupada -39 43 1,6 1,6 1,5 2,9
Variacién anual absoluta (miles personas) 9,4 10,1 39 3,8 3,7 588,7
No asalariados I'1,0 -9,5 |2 14,9 |2 |2
Asalariados -6,7 7.5 I,7 -0,9 1,5 32
Asal. contrato indefinido 9,3 1,3 10,0 4,1 40 9.8
Asal. contrato temporal 1,3 -3,0 -245 -20,0 -99 -19.8
Asal. sector privado -8,2 8,0 1,6 0, I,4 35
Asal. sector publico -1,4 59 1.9 -3,8 2,1 1.8
Tiempo completo -3,0 59 30 -04 -0,5 32
Tiempo parcial -8,8 -54 -84 165 17,8 1,0
Agricultura -6,3 =250 41,8 78 2224 -5,0
Industria 1,8 36 2,7 -2,0 -10,8 -1,8
Construccion 14,7 -4.9 -8,6 |51 17,3 [,6
Servicios -6,9 6,8 1,3 09 39 472
Servicios de mercado -11,4 10,9 |2 -2,3 0,3 53
Servicios no mercado 23 -0,5 [,6 7.3 |14 |7
Tasa de temporalidad (%) 26,8 24,2 18,0 16,7 16,2 17,3
Tasa de parcialidad (%) 14,0 12,7 I'1,4 134 129 135
Poblacién parada 15,8 -2,3 -185 -5 09 -54
Tasa de paro (%) 12,1 11,5 94 9,3 8,1 11,6
Paro larga duracién (% sobre total parados) 31,3 42,8 40,3 379 323 404

Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia a partir de la Encuesta de Poblacidén Activa, INE.
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Por su parte, el nimero de parados ha aumentado tras ocho trimestres de descensos, hasta los
22,600 en el segundo trimestre, registrdndose en torno a 200 parados mds que en el mismo
trimestre de 2022, al tiempo que se ha producido un crecimiento de la poblacién activa,
registrdndose 3.800 activos mds que en el segundo trimestre de 2022. Asi, la tasa de paro en el
segundo trimestre se ha situado en el 8,19%, en torno a 3,5 p.p. por debajo de la media espafiola y
muy similar a la estimada un afio antes. Mds acusada adn ha sido la reduccidon de la tasa de paro
entre los menores de 25 afios (-8,8 p.p.), situdndose en el 20,0% (27,9% en el conjunto nacional).

En lo que respecta a los precios, la inflacidn se ha moderado desde mediados de 2022, debido
principalmente a la evolucién de los precios energéticos, si bien en los meses de julio y agosto ha
vuelto a repuntar, como consecuencia, sobre todo, de la subida de los precios de los carburantes.
En agosto, la inflacién se ha situado en el 3,2% (2,6% en Espaia), frente al 2,6% del mes anterior,
en tanto que la inflacién subyacente (descontados alimentos frescos y productos energéticos) se
sitéa en el 6,8% (6,1% en Espaia), una décima mds que en el mes de julio, tras el repunte en los
precios de los bienes industriales sin energia y los servicios. También ha repuntado el crecimiento
de los precios de los alimentos frescos, y la inflacidn de los alimentos continda por encima del 10%.

IPC General e inflacion subyacente en Cantabria
Tasas de variacion interanual en %

Evolucién del IPC en Cantabria IPC General e Inflacién subyacente

Agosto 2023
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Fuente: indice de Precios de Consumo, INE.

Por su parte, los salarios contindan registrando incrementos moderados, mitigando en cierta medida
los riesgos de efectos de segunda vuelta sobre la inflacion via salarios. De acuerdo a la informacion
referida a los convenios registrados hasta el mes de agosto, el incremento salarial medio pactado
para 2023 se sitda en el 3,5% (3,4% en Espafia), en torno a 0,3 p.p. inferior al registrado en 2022.
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Variacion salarial media pactada en convenios por CC.AA.
Porcentajes
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Fuente: Andlistas Econémicos de Andalucia a partir de datos del Ministerio de Trabajo y Economia Social.

En cuanto al sector publico, la Administracién regional registrd hasta junio un déficit de 12.110
millones de euros, lo que representa el 0,86% del PIB, frente al 0,65% del mismo periodo de 2022.
En Cantabria, la necesidad de financiacion se sitda en | 16 millones de euros, que suponen el 0,72%
del PIB, mientras que el afio anterior el déficit se situaba en el 0,38%. Asimismo, la deuda de
Cantabria ha disminuido un 1,9% (3,4% en todas las CC.AA)), situdndose en 3.363,0 millones de
euros, el 20,8% del PIB, una ratio que sigue por debajo de la media (23,2%).

Evolucion del déficit publico y la deuda por CC.AA.

Porcentajes sobre el PIB
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir del Banco de datos del Ministerio de Hacienda
y Banco de Espafa.

Por dltimo, y en lo que respecta al tejido empresarial, el nimero de empresas inscritas en la
Seguridad Social se ha mantenido pricticamente estable hasta septiembre con relacién al mismo
periodo de 2022 (0,1% en Cantabria y 0,4% en Espafia), registrdndose un total de 17410 empresas.
Asimismo, el nimero de sociedades mercantiles creadas hasta julio ha aumentado un 0,2% en
términos interanuales (I 1,2% en Espaia), al tiempo que las sociedades mercantiles disueltas se han
reducido un 12,5%, de ahf que el indice de rotacidn (porcentajes de sociedades mercantiles disueltas
sobre creadas) se haya reducido hasta el 33,4% (22,3% en Espafa).
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. Previsiones Econdmicas de
Cantabria 2023-2024

Después de un primer semestre del ano mejor de lo esperado, el crecimiento de la economia
mundial se estd ralentizando, apuntando las proyecciones a un menor crecimiento el préximo afio.
Si bien se prevé que la inflacidn continde retrocediendo gradualmente, se espera que se mantenga
en niveles elevados, lo que requerird que las autoridades monetarias mantengan politicas restrictivas
hasta que haya sefiales claras de que las presiones inflacionistas disminuyen de forma duradera.

La incertidumbre asociada a la transmisidn y el impacto de la politica monetaria, junto con la posible
apariciéon de nuevos shocks de oferta relacionados con la energia y las materias primas que
provoquen nuevas subidas de precios, © una mayor desaceleracion de lo esperado de la economia
china son algunos de los factores que podrian inclinar las proyecciones de crecimiento mundial a la
baja.

En la Zona Euro, el crecimiento también se ha ralentizado en el primer semestre del afio, pese al
buen comportamiento del mercado de trabajo, y las proyecciones se han revisado a la baja, debido
al impacto de la elevada inflacién y el endurecimiento de la politica monetaria sobre la demanda
interna y el debilitamiento del comercio internacional y la demanda de exportaciones. En este
contexto, la economia espafiola podrfa crecer en 2023 algo mas de un 2%, la tasa mds elevada entre
las principales economias de la Eurozona, aunque se anticipa una desaceleracién de la actividad para
la segunda mitad del afio, de forma que en 2024 se espera un menor crecimiento.

En el caso de Cantabria, las estimaciones de Analistas Econémicos de Andalucia apuntan a que el PIB
regional podria crecer un 1,5% en el conjunto de 2023. En cuanto a 2024, la tasa de crecimiento
podria moderarse ligeramente hasta el 1,4%, en un contexto de elevada inflacién, elevados tipos de
interés, debilitamiento del contexto internacional y tensiones geopoliticas.

Previsiones economicas para Cantabria

2023-2024
EECE TN
Producto Interior Bruto -105 56 4,0 1,5 [,4
Empleo -39 43 1,6 1,2 1,0
Tasa de paro (%) 12,1 .5 94 8,7 8,2

Fecha de cierre: 24 de octubre de 2023.
Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria
(ICANE) y Encuesta de Poblacién Activa (INE).
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Estimaciones del PIB en Cantabria en 2023-2024

Tasas de variacion anual en %
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* Previsiones de Andlistas Econdmicos de Andalucia.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia, Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria (ICANE) y
Contabilidad Nacional de Espana (INE).

En lo que se refiere al mercado de trabajo, se estima que el nimero de ocupados (segin cifras de
la EPA) crezca un 1,2% en el promedio de 2023, hasta alcanzar los 251.200, en torno a un punto
mas de lo estimado en marzo, debido al mayor crecimiento de lo previsto en la primera mitad del
afio en el sector servicios y la construccidn. Asimismo, la cifra de parados podria descender un 6,6%,
lo que situarfa la tasa de paro en el 8,7% en el promedio del afio, 0,7 p.p. por debajo de la de 2022
y alrededor de 3,5 p.p. inferior a la estimada para el conjunto de Espafia. Para 2024 se prevé un
crecimiento del empleo del 1,0%, al tiempo que el nimero de parados se reducirfa hasta algo menos
de 23.000 en el promedio del afio, estimdndose una tasa de paro del 8,2% (1 1,5% en Espafia).

Estimaciones del PIB y el empleo en Cantabria en 2023-2024

Tasas de variacion anual en %
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* Previsiones de Analistas Econémicos de Andalucia.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia, Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria (ICANE) y
Encuesta de Poblacion Activa (INE).
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Principales Indicadores Econémicos. Variaciones 2023/2022

CANTABRIA ESPANA

Variacién VEWETIT]

Periodo

interanual interanual

Licitacion publica (millones de euros) ene-jun 23 693,0 412,7 14.503,6 18,3

Obra civil ene-jun 23 650,3 643,3 8.532,1 12,4
Compraventas de viviendas (nimero) ene-jun 23 4.137,0 -5,6 315.783,0 -4,5
Precio vivienda libre (euros/m?) 1% trim. 23 1.504,4 2,7 1.788,4 31
Viviendas nuevas visadas ene-may 23 441,0 -23,6 46.003,0 8,0
Viajeros alojados establecimientos hoteleros (miles) ene-jul 23 763,6 9,2 63.383,7 11,5

Residentes Espafia ene-jul 23 590,4 73 31.265,9 4,8

Residentes extranjero ene-jul 23 173,2 16,4 32.117,9 18,9
Pernoctaciones hoteleras (miles) ene-jul 23 1.559,0 0,3 192.916,6 10,8

Residentes Espafia ene-jul 23 1.227,9 5,5 68.283,8 3,8

Residentes extranjero ene-jul 23 331,1 -15,4 124.632,7 15,1
Grado ocupacion hotelera (porcentajes) ) ene-jul 23 41,6 -1,9 57,2 4,9
Plazas estimadas estab. hoteleros (miles) ene-jul 23 16,0 5,0 1.510,5 3,5
Poblacion > 16 afios (miles) 2°trim. 23 502,8 04 40.392,6 14
Inactivos (miles) 29trim. 23 224,3 -0,9 16.573,5 0,8
Activos (miles) 2°2trim. 23 278,4 1,4 23.819,2 1,8
Ocupados (miles) 29trim. 23 255,8 1,5 21.056,7 2,9

Sector agrario 2°2trim. 23 5,2 -22,4 749,7 -5,0

Sector industrial 29trim. 23 39,6 -10,8 2.726,1 -1,8

Sector construccion 22trim. 23 20,3 17,3 1.359,0 1,6

Sector servicios 22trim. 23 190,7 3,9 16.221,9 4,2
Parados (miles) 22trim. 23 22,6 0,9 2.762,5 -5,4
Tasa de paro (porcentajes ) V! 29trim. 23 8,1 -0,1 11,6 -0,9
Tasa de actividad (porcentajes) 22trim. 23 55,4 0,6 59,0 0,3
Paro registrado (miles) ene-ago 23 32,1 -7,8 2.784,8 -7,1
Contratos iniciales (miles) ene-ago 23 114,5 -16,1 9.846,8 -14,2
Trabajadores afiliados a la Seguridad Social (miles) ene-ago 23 228,2 1,5 20.565,8 2,7
indice de Precios de Consumo ago-23 113,7 3,2 113,1 2,6
Aumento salarial pactado en convenios (porcentajes) V! ago-23 3,5 -0,9 34 0,8
Depésitos del sector privado (millones de euros) ! 1 trim. 23 14.653,1 44 13721241 -1,7
Créditos al sector privado (millones de euros) 1% trim. 23 9.762,4 -3,0 1.152.156,3 -1,0
Matriculacion de turismos (vehiculos) ene-jun 23 5.144,0 18,7 551.122,0 20,2
Matriculacion de vehiculos de carga ene-jun 23 666,0 4,9 101.268,0 26,3
Hipotecas constituidas sobre viviendas. Numero ene-jun 23 2.455,0 -17,2 203.446,0 -13,7
:ilr:tt\ecas constituidas sobre viviendas. Importe (millones de ene-jun 23 291,0 154 28.905,2 15,0
Hipotecas constituidas sobre viviendas. Importe medio (euros) ene-jun 23 118.549,1 2,1 142.077,9 -1,5
Sociedades mercantiles. Nimero ene-jul 23 482,0 0,2 69.227,0 11,2
Sociedades mercantiles. Capital suscrito (millones de euros) ene-jul 23 6,6 -30,5 2.786,2 -54
Sociedades mercantiles disueltas. Nimero ene-jul 23 161,0 -12,5 15.416,0 -0,1
Exportaciones de bienes (millones de euros) ene-jun 23 1.776,2 -0,4 199.951,2 4,7
Importaciones de bienes (millones de euros) ene-jun 23 1.363,4 -6,2 216.371,6 -2,9

Datos extraidos el 11-09-2023.

(1) Las tasas son diferencias en puntos porcentuales respecto al mismo periodo del afio anterior.

Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia a partir de datos del Banco de Espafia, Direccidn General de Aviacién Civil, Direccion General de
Tréfico, INE, Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones, Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, Ministerio de Trabajoy
Economia Social, Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana y SEOPAN.
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