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Presentacion

Unicaja Banco publica el segundo numero de “Previsiones Econdmicas de
Cantabria”, que incluye los datos del primer semestre de 2022 y previsiones para
el conjunto del afio y el proximo 2023. 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 difusion 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 2022-2023. En
el primero se analiza el contexto econdmico intermacional 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 2022 y 202 3. 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 | aeconomia mundial viene perdiendo impulso, ralentizindose el crecimiento y repuntando la
inflacidn, que ha alcanzado niveles maximos desde la década de los ochenta, llevando a los
bancos centrales a ajustar sus politicas monetarias mds rdpido de lo previsto. Se prevé un
crecimiento muy por debajo de lo proyectado antes de la guerra entre Rusia y Ucrania,
estimando la OCDE un crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB) del 3,0% para 2022 vy del
2,2% para 2023, lo que supone una significativa revisién a la baja para el préximo afio, mds
acusada en la Zona Euro.

e |a incertidumbre continda siendo muy elevada. A la posibilidad de nuevos repuntes en los
precios de los alimentos v la energfa, podria unirse una mayor desaceleracidn de lo previsto en
China o el mantenimiento de las presiones sobre las cadenas de suministro.

e [n este contexto, los principales organismos de previsidn apuntan a un crecimiento de la
economia espafiola superior al 4% para el conjunto de 2022. Para 2023 el crecimiento se ha
revisado a la baja, situdndose por debajo del 2% (del 1,5% segin las estimaciones del Banco de
Espafia o la OCDE).

e Laeconomfa cdntabra ha continuado creciendo en la primera mitad de 2022, aumentando el
PIB un 1,0% en el primer trimestre y un 0,8% en el segundo, apoyado en la construccién vy los
servicios. En términos interanuales, el crecimiento se situd en el 5,8% en el segundo trimestre
(6,8% en Espafia), frente al 5,1% registrado en los tres primeros meses del afio, de forma que
el volumen de produccién se encuentra cerca de los niveles prepandemia (-0,4% respecto al
cuarto trimestre de 2019, -2,2% en Espafa).

e Pese a que la mejora de la situacidn sanitaria y la eliminacién de restricciones habrian impulsado
la demanda, en especial el consumo privado, algunos indicadores contindan mostrando signos
de moderacién. Las ventas minoristas han aumentado hasta julio un 0,6% (0,3% en Espafia),
aunque descontando las estaciones de servicio se habria producido un descenso del 1%, debido
a la caida de las ventas no alimentarias. También la produccidn industrial de bienes de consumo
estd creciendo a menor ritmo, en tanto que las matriculaciones de turismos han disminuido.
Por su parte, la produccién industrial de bienes de equipo apuntarfa a un buen comportamiento
de la inversidn en maquinaria y bienes de equipo, recuperdndose tras el peor comportamiento
registrado en la segunda mitad de 2021. A su vez, las compraventas de viviendas contindan
reflejando un significativo dinamismo de la inversién residencial.

e El valor de las exportaciones de bienes ha alcanzado en la primera mitad de 2022 los 1.782.6
millones de euros (el mds elevado de la serie histdrica), lo que supone un aumento del 23,0%
en términos interanuales (24,8% en Espafia), debido en parte al repunte de los precios. Por
sectores, este aumento se ha debido, en gran medida, al incremento en el valor de las
exportaciones de semimanufacturas (fundamentalmente hierro y acero y productos quimicos),
que suponen casi el 40% de las exportaciones y han crecido un 37,2% con relacién al primer
semestre de 2021.

e Desde la perspectiva de la oferta, el aumento trimestral del PIB regional en la primera mitad del
afio se ha debido a la aportacidn de los sectores no agrarios. En el segundo trimestre, destacan
los aumentos en la construccion (1,4%) y en los servicios (0,9%), al igual que en los primeros



meses del afio. En términos interanuales, es el sector servicios (7,4%) el que supone una mayor
aportacion al crecimiento, destacando el aumento en las ramas de comercio, transporte,
hostelerfa e informacidn y comunicaciones (21,9%).

Respecto al mercado de trabajo el empleo ha continuado creciendo a un significativo ritmo en
la primera mitad del afio, recuperdndose lo niveles previos a la pandemia, si bien los dltimos
datos publicados de trabajadores afiliados a la Seguridad Social reflejarfan una cierta ralentizacién
en la creacién de empleo. En concreto, el nimero de trabajadores afiliados habrfa crecido en
tormno a un 3,1% interanual en el primer semestre, moderdndose el ritmo de aumento desde el
mes de abril, hasta situarse en agosto en los 231.619 trabajadores, un 1,29 mds que en el mismo
mes de 2021 (marcado adn por las restricciones).

Segun la Encuesta de Poblacidn Activa, el empleo ha mostrado un notable ritmo de crecimiento
en la primera mitad del afio, especialmente en el segundo trimestre, aumentando el nimero de
ocupados en 9.200 con relacién al trimestre anterior, debido principalmente al incremento en
servicios de mercado (sobre todo en comercio, transporte y hostelerfa) y en industria. En
términos interanuales, el empleo ha crecido un 4,2% (4,0% en Espaia), destacando de nuevo
el aumento registrado en los servicios de mercado, y muy especialmente en la rama de
comercio, transporte y hosteleria (11,400 ocupados mds que hace un afo). Por su parte, la
poblacidn activa ha disminuido un 0,6% en términos interanuales, registrandose la cifra de
parados mds baja desde mediados de 2008, lo que ha situado la tasa de paro en el 8,2% (12,5%
en Espafia), 4,3 p.p. por debajo de la de un afio antes.

En lo que respecta a las previsiones de crecimiento para Cantabria, las estimaciones de
Andlistas Econdmicos de Andalucia apuntan a que el PIB regional podria crecer un 3,6% en el
conjunto de 2022, una tasa inferior a la prevista para el conjunto de Espafia y similar a la
estimada el pasado mes de marzo. En cuanto a 2023, la tasa de crecimiento podria moderarse
hasta el 1,29, en un contexto de elevada incertidumbre en el que se ha incrementado el riesgo
de recesién para las principales economias mundiales.

Por otra parte, se estima que el nimero de ocupados (segun cifras de la EPA) crezca un 2,5%
en el promedio de 2022, hasta alcanzar los 250.500, en torno a un punto mds de lo estimado
en marzo, debido al mayor crecimiento de lo previsto en la primera mitad del afo, sobre todo
en el sector servicios y en el agrario. Asimismo, la cifra de parados podria descender en torno
a un 20%, lo que situarfa la tasa de paro en el 9,2% en el promedio del afio, 2,3 p.p. por debajo
de la de 2021. Para 2023, se prevé un crecimiento del empleo del 0,7%, al tiempo que se
moderarfa el descenso del desempleo, estimdndose una tasa de paro del 8,9%.
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. Entorno
Fcondmico

Segun el Ultimo informe de Perspectivas Econdmicas de la OCDE, la economia mundial ha perdido
impulso tras la invasion rusa de Ucrania, desacelerdndose el crecimiento y repuntando la inflacidn,
que ha alcanzado niveles no registrados desde la década de los ochenta, obligando a los bancos
centrales a ajustar sus polfticas monetarias mds rdpido de lo previsto. Las tasas de crecimiento estdn
muy por debajo de las proyectadas antes de la guerra, estimdndose un aumento del Producto
Interior Bruto (PIB) del 3,0% para 2022 y del 2,2% para 2023, crecimiento este Ultimo que se ha
revisado 0,6 puntos porcentuales (p.p.) a la baja con relacién al estimado en junio, siendo aln mds
intensa la revisién para la Zona Euro (-1,3 p.p.), especialmente para Alemania.

Las presiones inflacionarias asociadas a la reapertura de las economias tras las restricciones de la
pandemia se han visto agravadas por la guerra, que ha impulsado ain mds el aumento de los precios
de la energfa y los alimentos. La OCDE prevé una inflacién en las economias del G20 del 8,2% para
2022 vy del 6,2% para las economias avanzadas, que retrocederd gradualmente en 2023, hasta el
6,6% vy 4,0%, respectivamente, en un contexto de polfticas monetarias restrictivas y desaceleracion
global del crecimiento.

Perspectivas economicas de la OCDE

58
49

3

Diferencia Diferencia
Junio 2022 Junio 2022
0 0,0 2,2 -0,6
4,1 2,0

PIB mundial
Australia -0, -0,5
Canada 4,5 3,4 -04 [,5 -1,
Zona EFuro 52 31/ 05 03 -1,3
Alemania 2,6 [,2 -0,7 -0,7 24
Francia 6,8 2,6 0,2 0,6 -0,8
Italia 6,6 3,4 09 04 -0,8
ESPANA 55 44 03 15 07
Japdn |7 [,6 -0, |4 -04
Corea 4,1 2,8 o, 2,2 -0,3
Reino Unido 74 34 02 0,0 0,0
EE.UU. 57 [,5 -1,0 0,5 -0,7
Argentina 10,4 3,6 0,0 04 -1,5
Brasil 49 2,5 [,9 0,8 -04
China 8,1 32 -1.2 47 0,2
India 8,7 6,9 0,0 57 -05
Rusia 47 -55 45 -45 -04

Fuente: Economic Outlook, Interim Report. OCDE, Septiembre 2022.

La incertidumbre sobre las perspectivas econdmicas sigue siendo elevada, con importantes riesgos.
Esto incluye la posibilidad de nuevos repuntes en los precios de los alimentos vy la energfa, asi como
potenciales episodios de escasez de gas a medida que avance el invierno en el hemisferio norte,
por lo que reducir el consumo de energfa y diversificar fuentes de suministro serd fundamental.
También podrfa producirse una mayor desaceleracion de lo previsto en China, sin olvidar las
presiones sobre las cadenas de suministro.



En este contexto, y con el objetivo de ahorrar energia antes del invierno y prepararse para los
posibles recortes de suministro de gas procedente de Rusia, la Comisidn propuso a principios de
verano medidas destinadas a la reduccion de la demanda de gas vy el llenado del almacenamiento
de gas. No obstante, la intensificacion de los problemas de suministro energético y los elevados
precios ha llevado a poner en marcha planes de ahorro y a proponer en septiembre una
intervencién de emergencia en los mercados energéticos europeos, llegdndose a un acuerdo a
finales de mes.

En concreto, la Comisidn ha propuesto la obligacién de reducir el consumo de electricidad en al
menos un 5% durante las horas de precios mds altos, asi como reducir la demanda global de
electricidad en al menos un 10% hasta el 31 de marzo de 2023.

En opinién de la OCDE, se necesitard un mayor endurecimiento de la politica monetaria en la
mayorfa de las principales economias para garantizar que las presiones inflacionarias se reduzcan de
forma duradera. Por su parte, el apoyo fiscal puede ayudar a amortiguar el impacto de los elevados
costes de la energfa en hogares y empresas, pero debe concentrarse en los mds vulnerables y
preservar los incentivos para reducir el consumo de energia, evitando un estimulo persistente en
momentos de elevada inflacidn.

Previsiones de crecimiento de PIB e inflacion para 2022
Tasas de variacién anual en %

Producto Interior Bruto Precios de Consumo
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Fuente: Perspectivas de la economia mundial (FMI) y Previsiones de Verano de la Comision Europea.
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Asimismo, el Fondo Monetario Internacional (FMI) ha revisado a la baja las perspectivas de
crecimiento para este aio, sefialando en su publicacion de julio que el crecimiento de la economia
mundial se reducird desde el 6,1% de 2021 al 3,2% en 2022, una tasa 0,4 p.p. inferior a la estimada
en el mes de abril. Esta revisidn a la baja ha sido cercana a los 1,5 p.p. para EEUU. (en recesién
técnica al registrar dos trimestres consecutivos de descensos del PIB), dada la pérdida de poder
adquisitivo de los hogares y la politica monetaria mds restrictiva. Asimismo, en China la politica
estricta de Covid cero y el agravamiento de la crisis del sector inmobiliario han provocado una
desaceleracion peor de la prevista, estimandose para 2022 el menor crecimiento desde la década
de los setenta, salvo en 2020.



Por su parte, el Ultimo informe de previsiones econdmicas de la Comision Europea sefiala que la
economia de la UE seguird creciendo, si bien a menor ritmo de lo previsto en primavera. En
concreto, las previsiones econdmicas de verano estiman que la economia de la UE crezca un 2,7%
en 2022 y un 1,5% en 2023, estimdndose tasas inferiores en una décima para la Zona Euro. El
impulso que ha supuesto la reapertura de las economias sustentard el crecimiento anual en 2022,
que apenas se ha revisado con relacién a las previsiones de primavera, mientras que para 2023 se
ha producido una rebaja significativa en las expectativas de crecimiento.

Algo mids elevada es la dltima previsién del Banco Central Europeo (BCE) para la Zona Euro en
2022, estimando un crecimiento del 3,1%, frente al 2,8% previsto en junio. La retirada de las
restricciones relacionadas con la pandemia, la fortaleza del mercado de trabajo y el apoyo de la
polftica fiscal han impulsado la actividad y amortiguado el impacto de la guerra en la primera mitad
del afio, al tiempo que el auge del turismo habrfa contribuido al crecimiento durante el tercer
trimestre, especialmente en aquellos paises con un elevado peso del sector turistico. Por el
contrario, para 2023 se prevé ahora un crecimiento del 0,9%, frente al 2,1% anterior, aunque en un
escenario mas adverso, derivado de un corte total del gas ruso y de los flujos de petrdleo, de precios
mds elevados de las materias primas y un comercio mas débil, el PIB podria descender casi un 1%.

Proyecciones y supuestos técnicos
para la Zona Euro

Escenario base Escenario adverso
| 2022 | 2023 | 2024 | 2022 | 2023 | 2024 |

Proyecciones (vanacion anual en %)

PIB 3,1 09 19 2,8 -09 19
IPCA 8,1 55 2,3 8,4 6,9 2,7
IPCA excluyendo alimentos y energfa 39 34 2.3 39 3,5 24
Supuestos técnicos

Precios del petréleo ($/barril) |054 89,8 83,6 19,7 38,2 1'15,7
Precio del gas (€/MWh) 168,0 2350 1650 2023 3606 2534

Fuente: Proyecciones macroecondmicas del Banco Central Europeo. Septiembre 2022.

El impacto de la elevada inflacion en hogares y empresas, la persistencia de restricciones de oferta
(aunque hay sefiales de que los cuellos de botellas estarfan relajdndose) y el deterioro de la confianza
siguen limitando la actividad econdmica. Ademds, se espera que el fuerte repunte de la demanda
de servicios tras la reapertura de la economia pierda impulso en los préximos meses, a lo que se
unirfa el debilitamiento de la demanda mundial y la orientacién mds restrictiva de la politica
monetaria, estimdndose un estancamiento de la economfa durante los Ultimos meses de 2022 y
principios de 2023. Asimismo, es probable que a mas largo plazo la ralentizacién econdmica se
traduzca en un incremento de la tasa de paro, que se situé en un minimo histérico del 6,6% en julio.

La inflacidn ha seguido aumentando y en agosto se situd en el 9,1% (mdximo histdrico), siendo los
precios de la energfa el factor que mds contribuye a la inflacidn general, con un crecimiento cercano
al 40%. Aunque se espera que los precios del petréleo se moderen a corto plazo (han disminuido
algo mds de un 35% respecto a los maximos de principios de marzo), los precios mayoristas del gas
continuardn siendo extremadamente elevados, pese a la reciente moderacién. Por otro lado, los
precios de los alimentos también han continuado aumentando, reflejando la subida de los costes
energéticos, disrupciones en el comercio de materias primas alimenticias y unas condiciones
meteoroldgicas adversas.



Trayectoria reciente de la inflacion y los precios de la energia y materias primas
Tasas de variacion interanual en % e indices
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Fuente: Eurostat y Base de datos del Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital.
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El dato de septiembre corresponde al dia 26.
Fuente: Banco de Espaiia.

Asimismo, la persistencia de cuellos de botella en la oferta (pese a sumoderacién) vy la recuperacién
de la demanda, sobre todo en el sector servicios, siguen presionando al alza la inflacidn,
contribuyendo también la depreciacion del euro a las presiones inflacionistas. En lo que va de afio,
el euro acumula una depreciacion de mas del 10% respecto del ddlar, llegando a caer por debajo
de la paridad, lo que no sucedia desde el afio 2002.

Esta evolucidn de la inflacién ha desencadenado una respuesta de politica monetaria mds rdpida de
lo previsto inicialmente, con sucesivas subidas de tipos por parte de las distintas autoridades
monetarias. En concreto, la Reserva Federal estadounidense ha subido cinco veces los tipos de
interés en lo que va de aifio (marzo, mayo, junio, julio y septiembre), hasta situarlos en una horquilla
del 3-3,25% (méximos desde la crisis financiera), con subidas de 0,75 puntos en los tres uttimos



meses citados, y no se descarta que los tipos puedan cerrar el afio por encima del 4%. También el
Banco de Inglaterra ha subido tipos hasta el 2,25%, anticipdndose nuevas subidas tras el desplome
de la libra.

Por su parte, el BCE decidid en su reunidn del 21 de julio subir los tipos de interés oficiales por
primera vez en once afios, con una subida mayor de lo esperado (0,50 puntos bdsicos), que no se
vefa desde hacfa veintidds afos. En septiembre el Consejo de Gobierno decidié subir los tipos de
interés oficiales en 75 puntos bdsicos, de modo que el tipo de interés de las operaciones principales
de financiacién y los tipos de interés de la facilidad marginal de crédito y de la facilidad de depdsito
han aumentado hasta el 1,25%, 1,50% y 0,75%, respectivamente. Ademads, la autoridad monetaria
espera incrementar los tipos de interés en las préximas reuniones para moderar la demanda y frente
al riesgo de un aumento persistente de las perspectivas de inflacion.

Tipos de interés oficiales
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Fuente: Banco Central Europeo y Banco de Espana.

Asimismo, el Consejo de Gobierno prevé seguir reinvirtiendo fntegramente el principal de los
valores adquiridos en el marco del APP (Programa de compras de activos) que vayan venciendo
durante un periodo prolongado tras la fecha en la que han comenzado a subir los tipos de interés
oficiales del BCE v, en todo caso, durante el tiempo que sea necesario para mantener unas
condiciones de amplia liquidez y una orientacién adecuada de la politica monetaria. Anteriormente,
en junio la autoridad monetaria ya decidid poner fin a dichas compras a partir del | de julio de
2022. Por su parte, en lo que se refiere al PEPP (Programa de compras de emergencia frente a la
pandemia), se prevé reinvertir el principal de los valores adquiridos en el marco del programa que
vayan venciendo al menos hasta el final de 2024.

El Consejo de Gobierno aprobd también en julio el Instrumento para la Proteccién de la
Transmisidn (Transmission Protection Instrument, TPI), una herramienta “antifragmentacién” que
pretende asegurar la transmisién fluida de la orientacién de dicha politica a todos los paises de la
Zona Euro. El Eurosistema podrd comprar en el mercado secundario valores emitidos en
jurisdicciones que experimenten un deterioro de las condiciones de financiacidon que no esté
justificado por los fundamentos econdmicos del pais en cuestion, con el fin de contrarrestar, en la



medida en que sea necesario, los riesgos para el mecanismo de transmisidn de la politica monetaria.
El volumen de las compras en el marco del TPl dependerd de los riesgos para la transmisidn de la
polftica y no se han establecido restricciones ex ante para las compras. Para ello se tendrd en cuenta
una serie de criterios para evaluar si los paises aplican politicas fiscales y macroecondmicas sdlidas y
sostenibles.

En linea con las previsiones mds recientes de crecimiento mundial y de las principales economias
europeas, en Espafia el escenario macroecondmico para el proyecto de presupuestos generales del
estado de 2023 refleja una revision a la baja del crecimiento y al alza de la inflacion. Las hipdtesis en
tomno a la futura evolucién de los precios del Brent y del gas natural se han ajustado al alza a lo largo
del aio, al igual que las previsiones de tipos de interés. Hay que sefialar que el Euribor a 3 meses
ha pasado desde valores préximos al -0,60% a finales de 2021 hasta el 0,40% en agosto de este
afio, situandose el Euribor a un afio (principal referencia de los préstamos hipotecarios concedidos
por las entidades de crédito espafiolas) en el 1,249% (en septiembre supera el 2%, maximo desde
2009), tras registrar valores negativos desde febrero de 2016 hasta marzo de 2022. Por su parte, la
rentabilidad del bono a 10 afios supera el 3%, registrandose un diferencial con el bono aleman algo
superior a los 100 puntos bdsicos.

Euribor y rendimiento de la deuda publica a 10 aiios
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El dato de septiembre corresponde al dia 26.
Fuente: Banco de Espafia y Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital.

El Gobierno mantuvo en julio la prevision de crecimiento del PIB para 2022 en el 4,3%, una tasa
que ahora estima en el 4,4%, por la mayor aportacién del sector exterior. El aumento del consumo
privado y publico, asi como de la inversidn, serd menor de lo estimado anteriormente, mientras que
las exportaciones crecerdn a mayor ritmo de lo previsto, debido a la positiva evolucién en la primera
mitad del afio. En cuanto al préximo aflo 2023, el crecimiento se ha revisado a la baja, hasta el 2,1%
(3,5% estimado en abril y 2,7% en julio), debido al mantenimiento de los altos precios de la energa,
la subida de los tipos de interés y el menor crecimiento global.



Escenario macroeconomico del
Gobierno 2022-2023

N o Proyecciones actuales Proyecciones anteriores
Tasas de variacion anual en %, salvo indicacion en

contrario (5 octubre 2022) (26 julio 2022)

Gasto en consumo final nacional privado [2 1,3 3,0 25
Gasto en consumo final de las AA.PP. -1,0 04 09 22
FBCF Bienes de Equipo 6,6 95 2,6 38
FBCF Construccién 38 84 52 74
Exportaciones de bienes y servicios |79 73 10,2 49
Importaciones de bienes y servicios 99 8,2 91 6,5
PIB real 44 2,1 43 2,7
Deflactor del consumo privado 77 4| 7.8 29
Empleo total @ 29 0,6 3,7 08
Tasa de paro (% poblacién activa) 12,8 12,2 12,8 12,0
Cap (+)/Nec (-) financiacién AA.PP. (% PIB) - - -5,0 -39
g/zlppl(B-;)/Nec (-) financiacién frente Resto del Mundo 25 29 07 05

(I Hogares e ISFLSH.
(2) Empleo equivalente a tiempo completo.
Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacién Digital.

Un crecimiento similar estima el Panel de expertos de FUNCAS de septiembre para el conjunto de
2022, anticipdndose una significativa desaceleracion para la segunda mitad del afio, en tanto que
para 2023 el panel anticipa un crecimiento del |,9%. Estas perspectivas para el proximo afio no
difieren con las publicadas recientemente por otros organismos de prevision, que apuntan en
general a un crecimiento por debajo del 2%.

Proyecciones macroeconémicas de la economia
espanola 2022-2024 (

Proyecciones Proyecciones
Octubre 2022 Junio 2022

Tasas de variacion anual sobre volumen y
% del PIB

PIB 55 4,5 l,4 29 4,1 2,8 2,6
Consumo privado 6,0 1,6 1,3 32 |4 49 2,8
Consumo publico 29 -1,5 0,0 0.9 -0,2 04 |2
Formacidn bruta de capital fijo 0,9 4,7 1,7 2,6 6,5 2,1 2,4
Exportaciones de bienes y servicios 14,4 17,5 4,0 31 12,5 29 35
Importaciones de bienes y servicios [39 8,2 3,1 24 70 40 3,1
Demanda nacional (contribucién al crecimiento) 52 [, 1 09 2,5 2,1 3,2 2,4
Demanda externa neta (contribucién al crecimiento) 0,3 34 05 04 2,0 -04 0,2

Indice armonizado de precios de consumo

(1APC) 30 87 56 1,9 72 2,6 1,8
Indlce/arrpolrwlzado de precios de consumo, sin 06 39 35 2] 32 22 20
energfa ni alimentos

Empleo (horas) 772 40 0,8 25 46 |5 [,1
Tasa de paro (% poblacién activa, media anual) 14,8 12,8 12,9 12,4 13,0 12,8 12,7
Capacidad (+)/necesidad (-) de financiacién de la 19 26 27 34 3| 32 30

nacién (% PIB)

Capacidad (+)/necesidad (-) de financiacién de las
AAPP. (% PIE) -6,9 43 -4,0 43 -4,6 -4,5 42
Deuda de las AA.PP. (% del PIB) 1183 133 10,7 1099 1149 1132 1125

(1) Ultimo dato publicado de la Contabilidad Nacional Trimestral: segundo trimestre de 2022. Fecha de cierre de las proyecciones: 30
de septiembre de 2022.
Fuente: Proyecciones macroecondmicas de la economia espafiola (2022-2024). Banco de Espafia. Octubre 2022.



En el caso concreto del Banco de Espafia, sus proyecciones mds recientes apuntan a un crecimiento
del 4,5% para el conjunto de 2022, lo que supone una revisién al alza de 0,4 p.p., debida al avance
mads intenso del PIB en el segundo trimestre de lo que se habria estimado. En cambio, el crecimiento
proyectado para el proximo afio 2023 se ha revisado a la baja en tormo a |,5 p.p., hasta el |,4%,
como consecuencia, entre otros factores, de las mayores tasas de inflacidon proyectadas, las
condiciones de financiacién menos favorables y el debilitamiento de la demanda global. Estas
proyecciones siguen sometidas a una extraordinaria incertidumbre, y los riesgos se orientan a la baja
para el caso de la actividad econdmica y al alza para la inflacién, condicionados, en gran medida, por
la posible evolucién en los mercados energéticos.

Contabilidad Nacional Anual de Espaia:
Aios 2020-2021

2020 (provisional) 2021 (avance)

Serie actualizada Serie actualizada

Gasto en consumo final -8,2 -84 42 51
Hogares -12,2 -12,4 4,7 6,0
Administraciones Publicas 33 3,5 3,1 29
Formacién Bruta de Capital -4 -13,2 6,8 59
Demanda nacional (aportacion p.p.) -86 91 47 52
Exportaciones de bienes vy servicios -20,1 -19.9 14,7 4,4
Importaciones de bienes vy servicios -152 -14,9 139 139
Producto Interior Bruto -10,8 -11,3 51 55
Agricultura, ganaderfa, silvic. y pesca 473 45 -3,7 2,1
Industria -10,1 -13,1 52 6,6
Construccidon -11,3 -13,2 -34 -30
Servicios -11,5 -11,4 6,0 6,0
Impuestos netos sobre productos -11,0 -10,8 6,7 6,7

Fuente: Contabilidad Nacional Anual de Espafia, INE. Datos publicados el |5 de septiembre de 2022.

En lo que respecta a la Contabilidad Nacional, el Instituto Nacional de Estadistica ha publicado a
mediados de septiembre, como viene siendo habitual al contar con mds informacion, los resultados
actualizados para los diferentes agregados del PIB, en este caso correspondientes a los afios 2019-
2021. Con estos nuevos datos, el PIB de Espafia habria mostrado en 2020 un mayor descenso de
lo estimado anteriormente (-1 1,3% frente al -10,8% anterior), registrandose un descenso algo mas
intenso del gasto de los hogares y de la inversién. En cuanto a 2021, el PIB habrfa registrado un
crecimiento en volumen del 55%, cuatro décimas superior al adelantado por la Contabilidad
Nacional Trimestral (CNTR) el pasado 31 de marzo. Esta revisién se habrfa debido a la mayor
aportacion de la demanda nacional, en concreto del consumo de los hogares.

En cuanto a los datos més recientes de la CNTR, el crecimiento de la economia espafiola se habrfa
intensificado en el segundo trimestre del afio, a pesar del entorno macroeconémico complejo,
después de descender un 0,2% entre enero y marzo, a consecuencia del aumento de infecciones
por Covid (variante dmicron), el inicio de la invasién rusa de Ucrania y los paros del sector del
transporte. En concreto, entre abril y junio, el PIB habrfa crecido un 1,5%, 0,4 p.p. mds de lo avanzado
a finales de julio (0,8% en la Zona Euro), mds de lo previsto por los principales organismos de
prevision, aunque se espera que la parte final del afio se vea afectada por el fuerte aumento de la
inflacién y la incertidumbre derivada de la guerra en Ucrania, sobre todo en lo referente al suministro
de gas y su impacto sobre los mercados energéticos.



Variacién trimestral y anual del PIB en Espaiia
Tasas de variacion en %
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Fuente: Cuentas Nacionales (Eurostat e INE).

El crecimiento del PIB en el segundo trimestre se ha apoyado tanto en la demanda interna como
en el sector exterior. En concreto, el consumo de los hogares ha crecido un 1,2% respecto al
trimestre anterior (0,6 p.p. de aportacidon al crecimiento), favorecido por las altas tasas de
vacunacién vy la eliminacién de restricciones, tras descender en los primeros meses del afio. También
ha repuntado la inversidn en construccion, especialmente no residencial, que ha contribuido con
0,5 p.p. al crecimiento. Por el contrario, el consumo publico ha disminuido, al igual que la inversién
en bienes de equipo, que se habrfa visto afectada por el aumento de la incertidumbre y los
problemas de suministros. En cuanto a la demanda externa, su contribucién positiva al crecimiento
se ha debido al mayor aumento de las exportaciones que de las importaciones, destacando el
dinamismo de las exportaciones de servicios, apoyadas en la recuperacién del turismo internacional.

En términos interanuales, el crecimiento del PIB se ha situado en el 6,8% (4,1% en la Zona Euro),
registrdndose una aportacidn positiva de la demanda nacional (1,9 p.p.) v, sobre todo, del sector
exterior (4,9 p.p.), si bien el volumen de produccidn es un 2,2% inferior al de finales de 2019, antes
de la pandemia. Casi todos los componentes de la demanda registran tasas de variacidn positivas,
exceptuando el gasto en consumo de las Administraciones Publicas y el de las Instituciones sin Fines
de Lucro al Servicio de los Hogares, que oscilan entre el 2,5% del consumo de los hogares y el
23,19% de las exportaciones de bienes y servicios, con un crecimiento destacado de las
exportaciones de servicios, y mds concretamente de los servicios turisticos, que se han casi
quintuplicado respecto a un afio antes, recuperando los niveles previos a la pandemia (se sitdan en
niveles maximos de la serie).

Por el lado de la oferta, se observan descensos en el sector agrario, las actividades financieras y de
seguros y los servicios de no mercado, mientras que en el resto de ramas productivas se han
producido aumentos, con tasas destacadas en el comercio, transporte y hostelerfa (23,4%) v las
actividades de ocio (18,7%), impulsadas por la mejora de la situacion sanitaria y la eliminacién de
restricciones.



PIB por el lado de la demanda en Espaiia
Tasas de variacion interanual en volumen en % e indices
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Nacional Trimestral de Espana, INE.

PIB por principales componentes de la demanda y la oferta
en Espaﬁa "

Datos ajustados de estacionalidad y Varlacwn trimestral

calendario. Volumen encadenado

referencia 2015. Tasas de variacion en % nr nr VT IT nr nr nr VT IT nr
2021 | 2021 | 2021 | 2022 | 2022 | 2021 | 2021 | 2021 | 2022 | 2022

Demanda nacional @

Gasto en consumo final de los hogares —| 24 —| 2 23 8
Gasto en consumo final de las AA.PP. 3,5 2,9 O,7 0,5 —| ,8 -0,3 - | ,3 4,1 3,| —O,I —| ,O —2,9
Formacidn bruta de capital fijo 9,7 09 [ -08 -0l 33 2,5 175 -30 -1,7 35 49
Viviendas, edificios y construccién -10,2 -3,7 [,8 -1,4 -0,5 0,0 6,5 95 -6,7 -39 -0,2 44
Maquinaria, b. equipo y armamento -13,3 6,3 0,0 -1,4 -0,7 91 25 42,0 -3,0 -3,3 6,8 472
Exportaciones de bienes y servicios -199 14,4 22 57 55 52 49 40,5 [52 16,4 [99 231
Exportaciones de bienes -8,8 10,6 -1,8 [,7 -1,0 [,0 0,2 357 6,3 04 -0,2 1.8
Exportaciones de servicios 433 270 176 188 237 172 149 590 505 812 1027 979
Gasto de los hogares no residentes 758 770 1265 874 553 308 245 28746 2145 5494 7622 374,
Importaciones de bienes y servicios -149 13,9 6,0 2.7 [9 [,0 2,8 40,8 [4,3 1,6 2,2 8,8
Producto Interior Bruto -11,3 55 |,4 3,1 23 -02 1,5 17,9 42 6,6 6,7 6,8
Agricultura, ganaderfa, silvic. y pesca 45 2,1 [,2 04 4,1 -1,7 -3,8 0,0 25 [,8 39 -1,2
Industria -13,1 6,6 0,0 |4 33 -19 |7 27,5 04 32 2,7 4,5
Industria manufacturera -15,4 8,9 0,7 3,6 20  -15 |4 36,1 3,0 4,0 49 55
Construccidn -132 30 -19 -0,2 09 1,8 2,5 13,3 82 41 0,6 5,1
Servicios -4 6,0 1,7 4,0 20 -0l [,6 17,3 6,0 8,2 7.8 7,7
Comercio, transporte y hosteleria 2255 156 32 104 57 0,6 52 486 161 219 21,1 234
Informacién y comunicaciones -4,6 7,1 31 1,5 65 -7 42 13,0 73 118 96 107
Actividades financieras y de seguros 50 08 06 -6 03 49 08 25 23 -6 67 54
Actividades inmobiliarias 0,0 04 0,1 0,7 09 17 23 50 -1.8 -1,0 34 1,0
,Ac_‘tlwdades profesionales, cientificas y 138 72 22 34 27 02 24 233 83 106 84 86
técnicas y otras
Admon. publica, educacién y sanidad -1,4 [l 0,1 -0,7 -0,5 -0,8 -3,6 32 [,2 -1,3 -1,9 55
Actividades artisticas, recreativasy otros 517 96 66 141 59 01 107 207 61 182 142 187
servicios
Impuestos menos subvenciones a los 108 67 34 17 27 13 12 176 5.3 87 95 72
productos

(1) Datos publicados el 23-09-2022.
(2) Aportacién al crecimiento del PIB a precios de mercado.
Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia, INE.



En lo que respecta al empleo, las horas trabajadas y los puestos de trabajo equivalentes a tiempo
completo crecen a tasas similares (1,19% vy 1,0%, respectivamente), registrdndose un leve aumento
en las jornadas medias a tiempo completo (0,19%). Con relacidn al segundo trimestre de 2021, las
horas trabajadas han aumentado un 3,3% y los puestos equivalentes a tiempo completo un 5,2%,
recuperdndose en este Ultimo caso los niveles previos a la pandemia (1,9% respecto al cuarto
trimestre de 2019) v situdndose algo por debajo en el caso de las horas (-0,7%). Junto con la
evolucidn del PIB, estos datos de empleo reflejan un aumento de la productividad.

También las cifras de la Encuesta de Poblacidn Activa (EPA) reflejan una moderacion en el ritmo
de crecimiento del empleo en el segundo trimestre del afio, registrandose en términos
desestacionalizados un aumento trimestral del 0,6%, cuatro décimas inferior al del primer trimestre.
De este modo, el nimero de ocupados se ha situado en 20.468.000 personas, lo que supone un
aumento cercano a los 800.000 ocupados con respecto a un afio antes y un crecimiento en términos
relativos del 4,0% (0,6 p.p. inferior al del trimestre previo), superdndose también los niveles previos
a la pandemia. Asimismo, el nimero de trabajadores a la Seguridad Social también habrfa superado
los 20 millones, registrdndose un aumento cercano al 5% interanual en el segundo trimestre, si bien
desde junio se aprecia una pérdida de dinamismo.

Evolucion reciente del empleo en Espaiia
Millones de ocupados y tasas de variacion

Ocupados EPA Ocupados, afiliados a la Seguridad Social, puestos de trabajo
(millones y variaciones respecto mismo periodo 2019) y horas trabajadas (tasas de variacion interanual en %)
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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.

Por ramas de actividad, y segun cifras de la EPA, la creacién de empleo se desacelerd con intensidad
en el sector agrario y la construccién, mientras que se acelerd en la industria y mantuvo un elevado
dinamismo en los servicios de mercado. Asimismo, cabe destacar el fuerte repunte en el nimero
de asalariados con contrato indefinido, frente al descenso en los asalariados temporales,
reduciéndose la tasa de temporalidad en casi 3 p.p. en el dltimo afio, aunque sigue siendo superior
al promedio de la Zona Euro. Por otro lado, se ha producido un mayor dinamismo del empleo en
el sector privado, que concentrd casi la totalidad del aumento de ocupados, registrando un avance
interanual del 4,8%, mientras que el empleo publico apenas crecié un 0,4%. No obstante, respecto
a los niveles prepandemia (cuarto trimestre de 2019), el empleo publico ha crecido un 6,2%, frente
al 1,8% del sector privado.



Por su parte, la poblacién activa ha seguido creciendo, pero a menor ritmo, de forma que la tasa
de actividad se ha situado en el 58,7%, una décima por encima de la tasa registrada hace un afo.
Esta evolucidn junto con la mejora del empleo ha permitido una disminucidn del desempleo, que
ha experimentado un descenso interanual del 17,6% (-6,2% de descenso trimestral en términos
desestacionalizados, mds intenso que en el primer trimestre), situdndose la cifra de parados por
debajo de los 3 millones. De este modo, la tasa de paro se ha situado en el 12,5%, casi tres puntos
por debajo de la estimada en el segundo trimestre de 202 1. Mds acusada ha sido la reduccion de la
tasa de paro entre los menores de 30 afios, aunque la ratio sigue superando el 20%, asi como entre
el colectivo con estudios medios, si bien la menor tasa de paro se registra entre aquellos con
estudios superiores (7,0%). Por su parte, el porcentaje de parados de larga duracion (un afio o mds
en esa situacion) se ha reducido ligeramente en el dltimo afio, hasta el 47,8%.

Principales indicadores del mercado de trabajo

1,0

mn
6 24 [,0 |7 0,7

Poblacién activa -1.3 2,1 46 -08 -04 -0,6 5,

Tasa de actividad (en %) 586 574 585 555 578 582 577 58,6 59,1 587 585 587

Ocupados 23 29 30 -6,0 -35 3,1 24 57 4,5 43 4,6 4,0
Vanacion anual absoluta 4516 5769 5712 11977 -6974 -6226 -4745 10645 8541 8406 8780 7964

(en miles personas)

Asalariados 27 34 32 -7,0 4,1 23,6 -2.8 63 50 45 51 48
Indefinidos 35 -0,5 1,8 -1.9 -08 -7 -12 2,6 2,5 35 4,5 8,7
Temporales 06 -l14 76 21,0 -130 9,0 -75 192 130 77 70 -6,8

No Asalariados 05 -05 1,8 -12 -05 -0,6 -0,6 27 1,5 35 1,7 0,0

Por ramas de actividad
Agricultura -19 -4,0 49 -57 220 -15 17 62 42 74 37 27
Industria 20 23 0l -44 -45 -25 -4.6 09 1,5 27 2,1 42
Construccion 4,6 -2,6 38 -84 -1,6 -0,3 -1,3 13,3 35 04 43 1,0
Servicios 24 -30 33 -6,2 -35 -3,6 23 60 51 48 51 47

De mercado 23 -4,7 25 -8,2 -5,8 -6,0 -4.8 4,9 52 53 6,0 57
De no mercado 28 A 52 -1,3 1,9 22 36 85 4,9 39 31 24

Por nivel de formacién
Estudios bajos 64  -127 35 -146  -155  -I51  -140 02 1,7 -0,5 -09 06
Estudios medios 1,6 5,1 20 95 -57 -49 5,1 59 42 35 56 47
Estudios altos 44 08 4,7 -09 04 04 20 6,1 50 57 4,1 37

Tasa de temporalidad (en %) 263 240 25,1 224 242 24,6 238 25,1 260 254 242 223
Tasa de parcialidad (en %) 158 14,9 14,7 14,2 14,5 153 14,9 153 14,2 14,5 14,9 14,7
Parados -6,6 87 29 43 15,8 16,5 103 52 82 -166 131 -17,6
Tasa de paro (%) 14,1 155 14,8 153 16,3 16,1 16,0 153 14,6 133 13,6 12,5
Paro larga duracién (%) 443 38,1 477 339 359 40,9 45,7 49,0 48,0 482 474 478

(1) % de parados que llevan un afio o mds en esa situacién sobre total de parados.
Fuente: Andlistas Econémicos de Andalucia a partir del Banco de Espafia.

En lo que respecta a la capacidad/necesidad de financiacion de la economia espafiola (saldo de las
cuenta corriente y de capital de la balanza de pagos), en el acumulado de los doce Ultimos meses
hasta junio, la capacidad de financiacién alcanzé los 20.473 millones de euros, una cuantia superior
a la acumulada hasta junio de 2021 (I5.177 millones de euros). Esta evolucién obedece al
incremento en el superdvit de la cuenta de capital, debido principalmente a los flujos de Espafia con
la UE. Por el contrario, el superdvit acumulado de la balanza por cuenta corriente se ha reducido
hasta los 7.795 millones en junio de 2022, ya que la mejora significativa del saldo de turismo (que
ha aumentado en mds de 30.000 millones) se ha compensado con el descenso en el saldo de bienes
y servicios no turisticos.

20



Por otra parte, hasta junio el déficit conjunto de la Administracion Central, las Comunidades
Auténomas vy los Fondos de la Seguridad Social, excluida la ayuda financiera, asciende a 29.248
millones de euros, lo que supone el 2,24% del PIB (2,27% incluyendo el saldo de la ayuda a las
instituciones financieras), frente al 4,45% del mismo periodo de 2021. Asimismo, la deuda segin
Protocolo de Déficit Excesivo alcanzd los 1,475 billones de euros en el segundo trimestre, un 3,6%

mds que en el mismo periodo de 2021, lo que representa el | 16,1% del PIB, frente al 123,1% del
mismo periodo de 2021,

Déficit y deuda publica en Espaia
Porcentajes sobre el PIB

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

Evolucion reciente del indice de Gestores de Compras y de las ventas de grandes
empresas en Espaia. Valores indices y tasas de variacién interanual en %

PMI (Indice de Gestores de Compras)
(PMI >50 significa expansion)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la base de datos del Ministerio de Asuntos Econémicos
y Transformacion Digital y de la AEAT.

Finalmente, algunos de los indicadores mds recientes apuntan a una desaceleracién del crecimiento.
El PMI compuesto (indice de gestores de compras) intensificé su sefial de contraccién de la actividad
en agosto en EEUU. y la Zona Euro, registrdndose en este dltimo caso el menor nivel en afio y
medio, lastrado tanto por el sector manufacturero como por el de servicios. El indice desciende en
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las principales economias de la Eurozona, excepto ltalia, permaneciendo en contraccidn en todas
ellas, salvo en Espafia, donde pese al descenso el indice se mantiene en zona de expansion por el
sector servicios, aunque este ha empeorado en el Ultimo mes. Por su parte, otro indicador
cualitativo, como es el indicador adelantado de actividad de la OCDE, ha disminuido en agosto
tanto en EE.UU. y China como en la Zona Euro y Espaia.

Asimismo, las ventas de grandes empresas vy la produccién industrial se han desacelerado en los
uUltimos meses. Los datos correspondientes a julio corregidos de estacionalidad reflejan un descenso
de las ventas respecto al mes anterior del 1,4%, debido a la disminucion de las ventas interiores,
moderdndose el crecimiento en términos interanuales mds de 2 p.p., hasta el 5,2%. Adicionalmente,
la produccién industrial se contrajo un 1,1% en julio, creciendo un 5,3% con relacidn al mismo
periodo de 2021, frente al 7,0% del mes anterior, debido en gran medida al menor crecimiento de
la fabricacién de vehiculos, en tanto que el suministro de electricidad crecié con mas intensidad.
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La informacidn mds reciente de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria, del Instituto
Céntabro de Estadistica (ICANE), apunta a que el PIB regional ha continuado creciendo en la
primera mitad de 2022. Entre enero y marzo se registré un crecimiento de la produccién del 1,0%
(-0,2% en Espafia), mientras que el crecimiento estimado para el segundo trimestre se ha situado
en el 0,8% (1,5% en Espaia), apoyado en la construccion y los servicios. En términos interanuales,
el crecimiento del PIB se situd en el 5,8% en el segundo trimestre (6,8% en Espafa), frente al 5,1%
registrado en los tres primeros meses del aiio, de forma que el volumen de produccidn se encuentra
cerca de los niveles prepandemia (-0,4% respecto al cuarto trimestre de 2019, -2,2% en Espafia).

Evolucién del PIB en Cantabria y Espaiia
Tasas de variacion en volumen en %. Datos corregidos de estacionalidad y efecto calendario
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Fuente: Andlistas Econémicos de Andalucia, Contabilidad Nacional Trimestral de Espana (INE) y
Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria (ICANE).

Pese a que la mejora de la situacidn sanitaria, con altas tasas de vacunacion de la poblacidn, y la
eliminacion de restricciones habrian impulsado la demanda, en especial el consumo privado, algunos
indicadores contindan mostrando signos de moderacién. Asf, tras crecer un 3,3% en 2021, las ventas
minoristas a precios constantes han aumentado hasta julio un 0,6% (0,3% en Espafia), aunque
descontando las estaciones de servicio se habrfa producido un descenso del 1%, debido a la caida
de las ventas no alimentarias. También la produccién industrial de bienes de consumo estd creciendo
a menor ritmo que en 2021, aumentando un 0,3% hasta junio, por el incremento en la produccién
de bienes de consumo no duradero, aunque se habrfan recuperado los niveles previos a la
pandemia. Asimismo, las matriculaciones de turismos han disminuido un 14,0% entre enero y junio
en términos interanuales (-8,0% en Espafia), manteniéndose esta tendencia en julio.

24



Indicadores de consumo en Cantabria
Tasas de variacion en %, promedio 12 tltimos meses
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de datos del INE.

Pernoctaciones de viajeros nacionales en establecimientos hoteleros y rurales
Miles de pernoctaciones y tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia a partir de datos de las Encuestas de Ocupacion Hotelera y Extrahotelera del INE.

En lo que se refiere al gasto en servicios, la demanda turistica ha mostrado una evolucidon muy
favorable a lo largo de 2022. En concreto, entre enero y julio de este afo, el nimero de
pernoctaciones de viajeros nacionales en establecimientos hoteleros de la region fue cercano a los
1,2 millones, lo que supone un crecimiento del 67,0% con relacién al mismo periodo de 2021, si
bien alrededor de un 5% menos que en el mismo periodo de 2019, aunque la demanda en el mes
de julio ha sido superior a la del mismo mes previo a la pandemia, lo que no ha sucedido en agosto.
También ha crecido alrededor de un 70% el nimero de pernoctaciones en alojamientos de turismo
rural con relacion a 2021, con algo més de 325.000, que superan las registradas en 2019.

En cuanto a la inversion, la produccién industrial de bienes de equipo apuntarfa a un buen

comportamiento de la inversidon en maquinaria y bienes de equipo en los primeros meses de 2022,
registrandose un crecimiento hasta julio (7,1%) mds intenso que el observado a lo largo de 2021 vy
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que duplica la media nacional, recuperdndose tras el peor comportamiento registrado en la segunda
mitad de 202 1. Sin embargo, la confianza empresarial mostrd un significativo deterioro en el primer
semestre, seglin se desprende de los Indicadores de Confianza Empresarial del INE. Asimismo, las

matriculaciones de vehiculos de carga arrojan un descenso del 22,2% con relacion a enero-julio de
2021 (-20,5% en Espafia).

indice de Produccion Industrial de Bienes de Equipo
Tasas de variacion en %, promedio 12 tltimos meses
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Fuente: Andlistas Econémicos de Andalucia a partir de datos del indice de Produccion Industrial del INE.
Compraventas de viviendas y precios en Cantabria
Viviendas y tasas de variacion interanual en %
Compraventa de viviendas, enero-julio Valor tasado de la vivienda libre
de cada afio (Numero de operaciones) (Tasas de variacion interanual en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de datos del INE y Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana.
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En lo que respecta a la inversion residencial, las compraventas de viviendas contintian reflejando un
significativo dinamismo, registrdndose en el primer semestre del afio casi 4.260 operaciones, el nivel
mds elevado desde el afio 2010 y que supone alrededor de un 9% mds que en el mismo periodo
de 2021 (23,1% en Espafia). Este crecimiento se ha debido sobre todo al aumento de las
compraventas de viviendas usadas (alrededor del 85% del total), algo superior al 21%, en tanto que
las operaciones de viviendas nuevas han aumentado un 8,4% En julio, se ha frenado el crecimiento,
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disminuyendo las compraventas alrededor de un 5%, con un descenso mds destacado de las
operaciones sobre viviendas nuevas, superior al 30%. Por su parte, los precios han continuado
creciendo, a menor ritmo que en el conjunto nacional (2,8% y 5,5%, respectivamente, en el segundo
trimestre del afio en términos interanuales).

Evolucién de las exportaciones de mercancias en Cantabria
Tasas de variacién en %, promedio 12 tltimos meses y millones de euros

Valor de las exportaciones de bienes Saldo comercial
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia a partir de datos de la Secretaria de Estado de Comercio del Ministerio
de Industria, Comercio y Turismo (DataComex).
Importaciones y exportaciones de bienes en Cantabria. Enero-junio 2022
il p y EXPORTACIONES IMPORTACIONES
ponesdssaosy Millones de € | % s/Total | Var. 2022/2021 (%) | Millones de € | % s/Total | Var. 2022/2021 (%)
Alimentacidn, bebidas y tabaco | 64,6 92 772 2459 |69 629
Productos energéticos 10,6 0,6 1346 45,6 3,1 152,5
Materias primas 1441 8 27,8 69,1 4,8 31,9
Animales y vegetales 1235 6,9 28,5 169 1,2 353
Semimanufacturas 691,7 388 372 5644 388 42,7
Hierro vy acero 3390 19,0 56,3 2702 18,6 81,7
Productos quimicos 2720 15,3 304 2093 14,4 57,0
Bienes de equipo 389,0 21,8 2,1 2465 17,0 -2,6
Mag. especffica ciertas indust. 75,5 42 -0,1 59,7 4,1 -8,5
Otros bienes de equipo 2947 16,5 -05 1495 10,3 -2,6
Aparatos eléctricos 203,3 |14 90 98,3 6,8 -54
Sector automavil 79,1 44 6,8 69,1 |16 47
Bienes consumo duradero 614 34 69 33,2 2.3 248
Manufacturas de consumo 64,1 3,6 40,0 78,8 54 559
Otras mercancias | 779 10,0 52,7 1,0 0,1 51,3
TOTAL 1.782,6 100,0 23,0 1.453,6 100,0 30,9

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

Respecto a la demanda exterior, el valor de las exportaciones cantabras de bienes ha alcanzado en
la primera mitad de 2022 los 1.782.6 millones de euros (el mds elevado de la serie histérica), lo que
supone un aumento del 23,0% con relacién al mismo periodo del afio anterior (24,8% en Espafia),
debido en parte al repunte de los precios, un aumento que se ha moderado en el mes de julio. Mds
acusado auln ha sido el incremento en el valor de las importaciones (30,9% en Cantabria y 40,7%
en Espafia), de forma que la regidén cuenta con un superdvit comercial (cercano a los 330 millones
de euros) un 3,0% inferior al registrado en la primera mitad de 2021.



El aumento en el valor exportado por Cantabria se ha debido, en gran medida, al incremento en el
valor de las exportaciones de semimanufacturas (fundamentalmente hierro y acero y productos
quimicos), que suponen casi el 40% de las exportaciones y han crecido un 37,2% con relacion al
primer semestre de 202 |. También resulta destacable el aumento en el valor exportado de materias
primas, cercano al 28%, o productos energéticos, si bien estos Ultimos suponen menos del 1% del
valor de las exportaciones cantabras, y su repunte obedece principalmente al repunte de los precios.

Aportacion de los sectores productivos al crecimiento del PIB en Cantabria y evolucion
anual. Aportacién en p.p. al crecimiento del PIB y tasas de variacion interanual en %
(ajustado de estacionalidad y calendario)

Aportacion al crecimiento interanual del PIB (p.p.) Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria, ICANE.

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

Tasas de variacién en %, salvo indicacién en Tasa intertrimestral
contrario. Datos trimestrales corregidos de T T

estacionalidad y efecto calendario. indices de

volumen encadenados. Base 2015 nnn
0,8
-1,8
-0,2

Producto Interior Bruto 98 52 02 30 10

. , 08 134 55 50 51 58
a precios de mercado

Agricultura, ganaderfa y pesca -03 -68 -06 -6 03 -I,I -88 -62 -58 -43 -49
Industria y energia 98 67 03 1,3 0, ol 131 68 46 14 12
Construccién -120 07 -09 00 08 15 4 118 41 -14 15 38
Servicios 97 53 02 42 10 12 09 136 65 56 63 74

Comercio, transporte, hosteleria,
informacién y comunicaciones

Actividades financieras y seguros,
inmobiliarias y profesionales
Ad_m_lmstraoorj Eubllca, sanidad, gducaC|on, 53 30 09 12 ol 06 00 118 27 17 28 19
actividades artisticas y otros servicios

Impuestos netos sobre productos 99 65 34 3 20 |4 6 178 50 79 83 65

(1) Series publicadas el 30-09-2022.
Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria, ICANE.
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Desde la perspectiva de la oferta, el aumento trimestral del PIB regional en la primera mitad del
afio se ha debido a la aportacion de los sectores no agrarios. En concreto, entre abril y junio la
produccidn se incrementd un 0,8% respecto al primer trimestre del afio, destacando los aumentos
en la construccion (1,4%) v en los servicios (0,9%), al igual que en los primeros meses del afio. En
términos interanuales, es el sector servicios el que supone una mayor aportacidn al crecimiento
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regional (4,0 p.p. en el primer trimestre y 4,7 en el segundo), con un crecimiento superior al 7%.
Dentro del sector servicios, destaca el aumento del Valor Afadido Bruto (VAB) de las ramas de
comercio, transporte, hosteleria e informacién y comunicaciones, que suponen alrededor de un
tercio del sectory algo mds de una quinta parte del VAB generado por la economia céntabra.

El VAB del sector agraro continué disminuyendo en la primera mitad de 2022, estimdndose un
descenso del |,1% en el segundo trimestre, frente al -0,3% del primero. Con relacién al segundo
trimestre de 2021, el sector registrd una caida del valor afiadido del 4,9%, algo mds intensa que la
registrada en el primer trimestre (-4,3%), lo que supone una aportacién negativa al crecimiento del
PIB regional de O,I p.p. Por el contrario, el empleo ha registrado una evolucion favorable en la
primera mitad del afio, especialmente en el segundo trimestre, creciendo el nimero de ocupados
mds de un 20% segln la EPA, un aumento mds intenso que el registrado en los primeros meses del
afio.

Valor Ahadido Bruto en el sector agrario, empleo y entregas de leche en Cantabria
Tasas de variacién interanual en % y miles de litros

Valor Aniadido Bruto y Empleo Entregas de leche a la industria. Produccién total
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Fuente: Andlistas Econdmicos de Andalucia a partir de datos de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria (ICANE), Encuesta de Poblacion
Activa (INE) y de la Consejeria de Desarrollo Rural, Ganaderia, Pesca, Alimentacion y Medio Ambiente del Gobierno de Cantabria.

En cuanto a otros indicadores relacionados con el sector, las entregas de leche a la industria habrian
registrado un descenso cercano al 6% en el primer semestre, con relacidn al mismo periodo del
afio anterior, en tanto que los precios percibidos por los ganaderos habrfan crecido algo mds de un
5%, en un contexto de repuntes generalizados en los precios. Por su parte, el sacrificio de ganado
habrfa experimentado un aumento del 1,5%, en tanto que el valor de la pesca subastada en lonjas
crecid casi un 50%.

Con excepcidon del sector agrario, la /ndustna es el sector que menos ha crecido en el primer
semestre del afio, aumentando su valor afiadido un 0,1% tanto en el primer como en el segundo
trimestre, sin que se hayan recuperado los niveles previos a la crisis sanitaria. En términos
interanuales, el crecimiento se ha moderado con respecto a 2021, creciendo el VAB industrial un
1,2% en el segundo trimestre, 0,2 p.p. menos que en el trimestre anterior, lo que supone una
aportacién al crecimiento regional de 0,2 p.p. Coincidiendo con este menor dinamismo, el indice
de produccién industrial general arroja un descenso cercano al 1,5% hasta julio (3,2% en Espafia),
frente al significativo crecimiento de 2021, debido sobre todo al descenso en la produccién de
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energla y bienes intermedios y la debilidad de la produccion de bienes de consumo. Por el contrario,
el empleo ha mostrado un mejor comportamiento en el segundo trimestre, aumentando el nimero
de ocupados casi un 14%, frente al descenso que se registrd en los tres primeros meses del afio
(-2,6%).

Trayectoria del VAB, la produccién y el empleo industrial en Cantabria
Tasas de variacion en %
Valor Afiadido Bruto y Empleo
(Tasas de variacion interanual en %. VAB en volumen,
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia, Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria ICANE) e indices de Produccion
Industrial y Encuesta de Poblacion Activa (INE).
Valor Aihadido Bruto en la construccién, empleo y superficie visada en Cantabria
Tasas de variacion interanual en % y nimero de viviendas
Valor Aniadido Bruto y Empleo
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Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia, Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria (ICANE), Encuesta de Poblacion Activa
(INE) y Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana.

El sector de la construccidnha mostrado un crecimiento en torno al |,5% tanto en el primer como
en el segundo trimestre del afio, intensificdndose el crecimiento en términos interanuales hasta el
3,8%, desde el 1,5% registrado en los tres primeros meses del afo. Sin embargo, el empleo ha
mantenido su tendencia descendente, disminuyendo un 25,4% en términos interanuales entre abril
y junio, frente al aumento del |,0% registrado en el conjunto de Espafia.

No obstante, el indicador adelantado de proyectos visados registra hasta julio un fuerte aumento
en las viviendas de obra nueva, cercano al 90%, frente a la préctica estabilidad que se observa en el

30



conjunto nacional. Del mismo modo, la superficie a construir se ha incrementado casi un 90% con
relacién a los siete primeros meses de 2021, con un crecimiento aun mayor de la superficie
destinada a uso residencial, que supone algo mds del 90% del total, destacando en la destinada a
uso no residencial el aumento en la superficie a construir de servicios comerciales y almacenes,
mientras que la de oficinas o uso industrial ha disminuido en el Ultimo afio. Este incremento de la
superficie a construir, junto al crecimiento de la licitacidn publica, superior al 50% en términos
interanuales, apuntaria a un mejor comportamiento de la actividad en los préximos meses,

Finalmente, y en lo que respecta al sector servicios, el VAB ha seguido creciendo en la primera mitad
del afio, si bien a un ritmo menor que en el segundo semestre de 2021, creciendo un 1,2% en los
tres primeros meses del afio y 0,9% en el segundo trimestre. Este crecimiento mds moderado entre
abril y junio se ha debido al menor avance del VAB en las ramas de comercio, transporte, hosteleria,
informacién y comunicaciones, aunque esta es la que mds ha crecido (2,0% desde el 2,3% del
trimestre previo). Por su parte, el VAB de los servicios de no mercado y otros servicios se ha
mantenido estable en el segundo trimestre con relacién al primero. En términos interanuales, el
sector servicios es el que mds crece, registrando un aumento del 7,4% en el segundo trimestre,
desde el 6,3% del trimestre anterior. Especialmente destacado es el aumento de las ramas de
comercio, transporte, hostelerfa e informacion, casi del 22%, en tanto que las otras ramas registran
aumentos inferiores al 2%.

Del mismo modo, el empleo ha seguido creciendo a un fuerte ritmo, aumentando el nimero de
ocupados un 54% en el segundo trimestre con relacidn al mismo periodo de 2021 (5,1% en el
primer trimestre), segin la EPA, destacando el aumento del 18,2% en la rama de comercio,
transporte y hostelerfa, que concentra en torno al 40% del empleo en el sector servicios y el 30%
del empleo total de la regién. Asimismo, la cifra de negocios en el sector ha seguido mejorando a
lo largo del afo, creciendo un 17,0% respecto a los siete primeros meses de 2021 (22,6% en
Espafia), con un crecimiento generalizado por ramas (exceptuando la de informacién vy
comunicaciones), que supera el 50% en el caso de la hostelerfa, que habrfa recuperado los niveles
previos a la pandemia.

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

Valor Anadido Bruto y Empleo Indice de cifra de negocios por ramas, enero-julio
(Tasas de variacion interanual en %. VAB en volumen, 2022 (Tasas de variacion interanual en %)
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de datos de la Contabilidad Regional Trimestral de Cantabria (ICANE), Encuesta
de Poblacion Activa e Indicadores de Actividad del Sector Servicios (INE).
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Evolucion del empleo en Cantabria
Tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Analistas Econdémicos de Andalucia a partir de datos de la Encuesta de Poblacion Activa (INE) y
Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones.

En lo se refiere al mercado de trabajo, el empleo ha continuado creciendo a un significativo ritmo
en la primera mitad del afio, recuperdndose lo niveles previos a la pandemia, si bien los ultimos
datos publicados de trabajadores afiliados a la Seguridad Social reflejarfan una cierta ralentizacion en
la creacidn de empleo. El nimero de trabajadores afiliados habrfa crecido en torno a un 3,1%
interanual en el primer semestre del afio, moderdndose el ritmo de aumento desde el mes de abril,
hasta situarse en agosto en los 231.619 trabajadores, un 1,2% mads que en el mismo mes de 202 |
(marcado adn por las restricciones).

Por otra parte, y segin los datos de la EPA, el empleo ha mostrado un notable ritmo de crecimiento
en la primera mitad del afio, especialmente en el segundo trimestre, de forma que el ndmero de
ocupados se sitda un 3,0% por encima de la cifra registrada antes de la pandemia, en el 4° trimestre
de 2019 (2,5% en Espafia). En concreto, el nimero de ocupados se situd en el segundo trimestre
de 2022 en 252.100, aumentando en 9.200 con relacidn al trimestre anterior (3,8%; 1,9% en el
conjunto nacional), debido principalmente al incremento en servicios de mercado (5.500 ocupados
mas), especialmente en la rama de comercio, transporte y hostelerfa, que concentra alrededor de
dos tercios del aumento del empleo en estos servicios. También destaca el incremento del empleo
en la industria (3.700 ocupados mas). Por el contrario, el empleo en los servicios de no mercado
disminuyd en 400 personas.
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Principales indicadores del mercado de trabajo en Cantabria
e Tasas de
Tasas de variacion variacién

interanual .
interanual

Dif. Dif.
intertrimestral | interanual
02 02 03 0,6

Miles y porcentajes

Encuesta de Poblacion Activa (EPA)

Poblacién > 16 afios 5009 1 3,1 , 6 39.833,1 03 05
Poblacién inactiva 226,3 20 47 4,1 -1,6 03 2,1 164457 -1,6 02
Poblacién activa 274,6 3, -1,6 3,7 1,7 03 -06 233874 1,7 0,7
Tasa de actividad (%) @ 54,8 05 0,7 19 08 00 -07 58,7 08 0,
Poblacién ocupada 252, 9,2 10,2 6,1 2,1 1,8 42 204680 4,6 4,0
No asalariados 40,7 32 02 -183 -5 -8, 05 3.164,l 1,7 0,0
Asalariados 2114 6,0 100 1,8 5,1 39 50 17.3039 5,1 4.8
Asal. contrato indefinido 1730 10,1 165 165 10,7 8,6 10,5 134465 45 8,7
Asal. contrato temporal 38,5 -4,0 -6,4 09 99 -109 -143 38574 70 -6,8
Asal. sector privado 164,7 94 87 101 8,8 3,7 56 13.850,1 59 6,0
Asal. sector publico 46,7 -34 1,3 179 -54 42 29 34539 2,1 04
Tiempo completo 224,0 9,6 139 112 20 44 66 176498 4,6 48
Tiempo parcial 28,1 -04 36 -222 23 -139 -l114 28183 42 -0,6
Agricultura 6,7 03 13 -377 -183 67 24,1 7893 37 2,7
Industria 44,4 37 54 0,0 56 2,6 138 27766 2,1 42
Construccidon 173 0, 59 -4, -183 -169 -254 133872 43 1,0
Servicios 183,6 50 94 |14 44 51 54 155639 5,1 4,7
Servicios de mercado 1248 55 105 145 12,9 9.3 92 10.749,6 6,0 57
Servicios de no mercado 589 -04 -1,0 52 9.3 -2.8 -1,7 48143 3, 24
Poblacién parada 22,4 -6,2 -9 -134 06 -112 347 29194 -13,1 -176
Tasa de paro (%) @ 82 24 43 20 03 -4 43 12,5 23 2,8

SEPE y Tesorena General Segunidad Socia/
Afiliados Seguridad Social

(media mes) 2254 56 7,1 34 2,6 29 33 202000 45 48
Paro registrado 342 -3,1 -70 37 -1o,l 148 -170 29420 216 219
Contratos registrados 57,1 79 =77 174 328 92 -11,9 48597 20,2 34

(1) Cuando las variables estdn expresadas en porcentajes aparece la variacion anual en puntos porcentuales.

(2) Porcentaje de activos sobre la poblacién de |6 afios y mds.

(3) Porcentaje de parados sobre la poblacidn activa.

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de datos de la Encuesta de Poblacion Activa (INE), SEPE y Tesorerfa General de la Seguridad Social.

Con relacién al segundo trimestre de 2021, el empleo ha experimentado un crecimiento del 4,2%
(4,0% en Espafia), en tormo a 2,5 puntos superior al del trimestre anterior. Este aumento se ha
debido, en gran medida, al crecimiento registrado en los servicios de mercado, y muy especialmente
en la rama de comercio, transporte y hostelerfa (11.400 ocupados mds que hace un afio),
aumentando también, aunque en menor cuantia, el empleo en la industria y el sector agrario. Sin
embargo, el empleo ha disminuido en la construccidn vy en los servicios de no mercado.

Alrededor de un 87% del aumento del empleo en el segundo trimestre corresponde al sector
privado, registrdndose un crecimiento en términos relativos del 45%, que se ha debido
principalmente al aumento en el nimero de asalariados (5,6%), ya que el nimero de trabajadores
por cuenta propia ha crecido a menor ritmo (0,5%), si bien por encima de la media espafiola, donde
el nimero de no asalariados se ha mantenido estable. Por su parte, el crecimiento del empleo
publico ha sido del 2,9%, mds moderado que en el trimestre anterior pero superior al registrado a
nivel nacional (0,4%).
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Cabe destacar ademds el fuerte aumento en el nimero de asalariados con contrato indefinido
(16.500 més, 10,5%), que contrasta con el descenso entre aquellos con contrato temporal (-6.400,
14,3%). De este modo, la tasa de temporalidad se habria reducido en torno a 4 p.p. en el dttimo
afo, hasta el 18,2%, por debajo de la media espafiola (22,3%), aunque supera el 30% en el sector
publico. Asimismo, la tasa de parcialidad ha disminuido 2.0 p.p. en el Ultimo afo, hasta el |1,1%
(13,8%), dado el descenso del empleo a tiempo parcial (-1 1,4%), mientras que el empleo a tiempo
completo ha crecido un 6,6% en términos interanuales.

Ocupados por tipo de sector, situacion profesional, tipo de contrato y jornada
Tasas de variacion interanual en %

Tipo de sector: publico o privado Ocupados por situacién profesional,
tipo de contrato y jornada
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.

Por otro lado, en el segundo trimestre del afio, la poblacidn activa ha aumentado en 3.100 personas
con relacion al trimestre anterior, situdndose el nimero de activos en 274.600, si bien se ha
producido un descenso de 1.600 activos con relacidn al mismo periodo de 2021 (-0,6% en términos
relativos), el primero desde finales de 2020. De este modo, la tasa de actividad se ha reducido en
0,7 p.p. en el Ultimo afio, hasta situarse en el 54,8%, en torno a 4 p.p. por debajo de la registrada
en el conjunto de Espafia (58,7%). Por el contrario, la poblacién inactiva ha crecido por segundo
trimestre consecutivo, aumentando alrededor de un 2% en términos interanuales, destacando los
aumentos en el nimero de personas que se dedican a labores del hogar vy jubilados.

El nimero de parados ha disminuido hasta los 22.400 en el segundo trimestre, la cifra mds baja
desde mediados de 2008, registrandose casi 12.000 parados menos que en el mismo trimestre de
2021, ya que al aumento del empleo se ha unido una caida de la poblacidn activa. Asi, la tasa de
paro ha quedado situada en el 8,2%, en tormo a 4,3 p.p. por debajo de la media espafiola y de la
tasa registrada un afio antes. Mds acusada aun ha sido la reduccién de la tasa de paro entre los
menores de 25 afios (-8,1 p.p., hasta el 28,8%), que suponen alrededor del 8% del total de parados
en Cantabria, asi como en el colectivo con estudios bajos (-14,2 p.p.; 12,0%), aunque la tasa de paro
mds baja se registra entre aquellos con estudios superiores (5,1%). Por otro lado, el porcentaje de
parados de larga duracién (un afio o mds buscando empleo) ha disminuido casi |0 p.p. en el Uitimo
afio, hasta el 34,4% (47,8% en Espafia).
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Poblacién activa y parada en Cantabria
Miles y tasas de variacion interanual en %
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Fuente: Andlistas Econémicos de Andalucia y Encuesta de Poblacion Activa, INE.

En lo que respecta a los costes laborales, su ritmo de crecimiento se ha intensificado en el primer
semestre del afo, situdndose el coste por trabajador y mes en los 2.686,0 euros en el segundo
trimestre de 2022, lo que supone un aumento del 3,9% con relacién al mismo periodo de 202
(3,8% en Espafia), aumentando las horas trabajadas un 2,4% (3,2% en Espafia), de modo que el
coste laboral por hora habrfa crecido en torno a un 1,5% (0,6% en Espafia). Por su parte, el aumento
salarial pactado en convenios ha aumentado desde finales de 2021, situdndose en agosto en el
4,41% (2,60% en Espafia), lo que supone un aumento de 3,0 p.p. en el Uitimo afio.

Evolucion del déficit y la deuda publica en Cantabria
Porcentajes sobre el PIB. Datos acumulados

Necesidades de financiacion por CC.AA. Deuda Publica
(% del PIB. Junio 2022) (% del PIB)
30 .
La Rioja 010 —Cantabria
Asturias 10,02 Conjunto CC.AA.
Andalucia 10,01 25 /_/\/
Pais Vasco -0,058
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Madrid -0,26 R
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de datos del Ministerio de Hacienda y Banco de Espana.

En cuanto al sector publico, hasta junio la Administracién regional registré un déficit de 8.168
millones de euros, lo que supone el 0,62% del PIB, porcentaje similar al de junio de 2021 (-0,64%),
registrdndose un aumento de los gastos del 3,8% y del 3,7% en los ingresos. En el caso de Cantabria,
se estima una necesidad de financiacidon de 74 millones de euros, que representan el 0,49% del PIB

35



regional (-0,43% en el mismo periodo de 2021). Asimismo, la deuda publica de Cantabria ha
disminuido un 2,8% en el dltimo afio (1,5% de aumento en el conjunto de las CC.AA), situdndose
en 3.427,8 millones de euros en el segundo trimestre, lo que supone el 23,5% del PIB regional, una
ratio algo inferior al promedio nacional (24,9%), que se ha reducido 3,1 pp. en términos
interanuales.

IPC General e inflacion subyacente en Cantabria
Tasas de variacién interanual en %
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Fuente: indice de Precios de Consumo, INE.

Alo largo de 2022 se ha acentuado el ritmo de crecimiento de los precios, aunque parece haberse
moderado ligeramente en los Ultimos meses. La tasa de variacién interanual del Indice de Precios
de Consumo general se situd en agosto en el 10,1% (10,5% en Espafia), tras registrarse en julio
(10,5%) la tasa mds elevada desde septiembre de 1984. Destacan las tasas de crecimiento que se
registran en vivienda (24,4%) o transporte (I 1,4%), derivadas de los fuertes aumentos en los precios
de la electricidad y gas, asi como de carburantes vy lubricantes. Pero también resulta relevante el
aumento de los precios de alimentos y bebidas no alcohdlicas, cercano al 3%, con subidas en la
leche, cereales y huevos que superan el 20% con respecto a agosto de 2021 y aumentos superiores
al 15% en aceite, patatas o pan.

La tasa de variacién de los precios de los productos energéticos se situd en agosto en el 36,2% vy la
de los alimentos no elaborados en el 10,3%, pero el repunte de los precios es ya generalizado vy la
tasa de variacion anual de la inflacién subyacente, que descuenta estos componentes mds voldtiles,
es del 5,9%, frente al 0,1% de abril de 2021. De hecho, la tasa anual de la variacidn de los precios
de los alimentos elaborados es del 15,3% v la de bienes industriales sin energfa del 9,1%, situdndose
el incremento en los servicios cerca del 4%. Casi un 30% de las 56 rdbricas del IPC muestran tasas
de variacion interanuales superiores al 10%.

Por dltimo, y en lo que respecta al tejido empresarial, el nimero de empresas inscritas a la
Seguridad Social ha crecido casi un 3,5% en la primera mitad del afio con relacidn al mismo periodo
de 2021, si bien el ritmo de crecimiento se ha venido moderando en los Ultimos meses, hasta crecer
en agosto un 0,5% interanual, hasta las 17.612 empresas. Asimismo, la estadistica de sociedades
mercantiles creadas arroja un descenso del 7,9% respecto al primer semestre de 2021, que se ha
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mantenido en julio, tras el fuerte crecimiento registrado el pasado afio. Por su parte, el nimero de
sociedades mercantiles disueltas ha aumentado un 11,0%, de ahi que el indice de rotacién
(porcentaje de sociedades mercantiles disueltas sobre creadas) se haya incrementado hasta el 39,8%
en el primer semestre del afilo (25,1% en Espafia).

Sociedades mercantiles creadas en Cantabria
Numero de sociedades y tasas de variacién interanual en %. Enero-julio de cada afo
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Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de datos del INE.
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. Previsiones Econdmicas de
Cantabria 2022-2023

La economia mundial ha perdido impulso v las tasas de crecimiento previstas estdn muy por debajo
de las proyectadas antes de la invasidn rusa de Ucrania, especialmente en Europa. Las expectativas
de crecimiento para el conjunto de 2022 no han variado de forma significativa en los dltimos meses,
ya que la retirada de las restricciones tras la pandemia, la fortaleza del mercado de trabajo y las
medidas de apoyo fiscales habrfan impulsado la actividad y amortiguado el impacto de la guerra en
la primera mitad del afio, a lo que se unirfa el auge del turismo en el tercer trimestre. Sin embargo,
para 2023 la mayor parte de los organismos de previsién han revisado a la baja sus proyecciones
de crecimiento, sin que puedan descartarse descensos del PIB en un escenario mds adverso.

Por su parte, las presiones inflacionarias derivadas de la reapertura de las economias se han visto
agravadas por la guerra, registrdndose las mayores tasas de inflacion desde la década de los ochenta,
lo que ha obligado a ajustar la politica monetaria mucho mds rdpido de lo previsto. Precisamente,
la posibilidad de nuevos repuntes en los precios de la energia y los alimentos es uno de los
principales riesgos para las perspectivas de crecimiento, a lo que habria que unir la posibilidad de
una desaceleracion mayor de lo previsto en China, sin olvidar las presiones en las cadenas de
suministro.

En este contexto, la economia espafiola podria cerrar el afio con un crecimiento superior al 4%,
estimandose una significativa desaceleracion para la segunda mitad del afio, tras crecer la produccion
mas de lo previsto en el segundo trimestre. Sin embargo, las proyecciones para 2023 anticipan un
crecimiento del PIB, en general, por debajo del 2%. El impacto de la inflacién en hogares y empresas,
el deterioro de la confianza, la pérdida de impulso de la demanda de servicios, el debilitamiento de
la demanda exterior y la orientacidn mds restrictiva de la politica monetaria limitarian el crecimiento.

Previsiones economicas para
Cantabria 2022-2023

3,6 [,2

Producto Interior Bruto 9.8 52
Empleo -39 473 2,5 0,7
Tasa de paro (%) 12,1 11,5 9,2 89

Fecha de cierre: 18 de octubre de 2022.

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia a partir de la Contabilidad Regional Trimestral de
Cantabria (ICANE) y Encuesta de Poblacién Activa (INE).

En el caso de Cantabria, las estimaciones de Analistas Econémicos de Andalucia apuntan a que el PIB
regional podrifa crecer un 3,6% en el conjunto de 2022, una tasa inferior a la prevista para el conjunto
de Espafia y similar a la estimada el pasado mes de marzo, ya que el mayor crecimiento de lo
previsto en el primer semestre contrarrestarfa la desaceleracién en la segunda mitad del afo. En
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cuanto a 2023, la tasa de crecimiento podria moderarse hasta el |,2%, en un contexto de elevada
incertidumbre en el que se ha incrementado el riesgo de recesidn para las principales economias
mundiales.

Estimaciones del PIB en Cantabria en 2022-2023
Tasas de variacion anual en %
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* Previsiones de Analistas Econémicos de Andalucia.
Fuente: Analistas Econdmicos 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 2,5% en el promedio de 2022, hasta alcanzar los 250.500, en torno a un punto
mas de lo estimado en marzo, debido al mayor crecimiento de lo previsto en la primera mitad del
afio, sobre todo en el sector servicios y en el agrario. Asimismo, la cifra de parados podrfa descender
en torno a un 20%, lo que situarfa la tasa de paro en el 9,2% en el promedio del afio, 2,3 p.p. por
debajo de la de 2021 y alrededor de 3,7 p.p. inferior a la estimada para el conjunto de Espaia. Para
2023, se prevé un crecimiento del empleo del 0,7%, al tiempo que se moderaria el descenso del

desempleo, estimdndose una tasa de paro del 8,9%.

Estimaciones del PIB y el empleo en Cantabria en 2022-2023
Tasas de variacion anual en %
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2022 (P)*
2023 (P)*

* Previsiones de Analistas Economicos 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

CANTABRIA ESPANA

Periodo Variacién var. Variacion var.
interanual TEECIASE interanual FEEDCHE
2019 2019
Licitacion publica (millones de euros) ene-jun 22 133,6 82,6 -5,2 13.474,9 28,1 42,8
Obra civil ene-jun 22 82,9 92,4 -17,8 8.541,6 27,3 40,3
Compraventas de viviendas (numero) ene-jun 22 4.254,0 19,1 26,4 330.997,0 23,1 24,4
Precio vivienda libre (euros/m?) 1% trim. 22 1.464,6 1,6 0,6 1.734,0 6,7 6,0
Viviendas nuevas visadas ene-may 22 577,0 58,5 43,2 42.582,0 1,5 9,6
Viajeros alojados establecimientos hoteleros (miles) ene-jul 22 693,3 90,0 -3,8 56.790,9 140,1 -8,3
Residentes Espafia ene-jul 22 545,9 68,3 -4,0 29.767,8 71,0 0,8
Residentes extranjero ene-jul 22 147,4 263,1 -3,2 27.023,1 332,9 -15,4
Pernoctaciones hoteleras (miles) ene-jul 22 1.548,7 95,9 -0,2 174.313,6 187,7 9,5
Residentes Espafia ene-jul 22 1.165,5 67,0 5,3 65.623,6 75,5 -1,8
Residentes extranjero ene-jul 22 383,1 314,4 19,7 108.690,0 368,6 -13,7
Grado ocupacién hotelera (porcentajes)™ ene-jul 22 44,1 17,1 1,5 52,6 25,5 -4,5
Plazas estimadas estab. hoteleros (miles) ene-jul 22 15,0 49,5 -3,8 1.453,0 70,5 -3,5
Poblacion > 16 afios (miles) 29 trim. 22 500,9 0,6 1,5 39.833,1 0,5 1,6
Inactivos (miles) 29 trim. 22 226,3 2,1 0,7 16.445,7 0,2 1,7
Activos (miles) 2°2trim. 22 274,6 -0,6 2,2 23.387,4 0,7 1,5
Ocupados (miles) 29 trim. 22 252,1 4,2 3,1 20.468,0 4,0 3,3
Sector agrario 2°trim. 22 6,7 24,1 -15,2 789,3 -2,7 -2,5
Sector industrial 2°2trim. 22 44,4 13,8 20,3 2.776,6 4,2 0,4
Sector construccidn 29 trim. 22 17,3 -25,4 -2,8 1.338,2 1,0 4,8
Sector servicios 29 trim. 22 183,6 5,4 0,9 15.563,9 4,7 4,1
Parados (miles) 22trim. 22 22,4 -34,7 -7,4 2.919,4 -17,6 -9,6
Tasa de paro (porcentajes ) 2°trim. 22 8,2 -4,3 -0,8 12,5 -2,8 -1,5
Tasa de actividad (porcentajes)” 29trim. 22 54,8 0,7 0,4 58,7 0,1 0,0
Paro registrado (miles) ene-ago 22 34,8 -15,6 -2,8 2.997,2 -20,0 -4,7
Contratos iniciales (miles) ene-jul 22 119,8 -8,6 -21,3 10.274,2 2,8 -19,1
Trabajadores afiliados a la Seguridad Social (miles) ene-ago 22 224,8 2,7 3,0 20.031,0 4,4 4,2
{ndice de Precios de Consumo jul-22 109,9 10,5 13,3 110,0 10,8 13,3
Aumento salarial pactado en convenios (porcentajes) ! jul-22 4,4 3,0 2,7 2,6 1,0 0,3
Depdsitos del sector privado (millones de euros)? 1%trim. 22 15.327,0 7,9 2.647,5 1.396.177,8 5,5 17,5
Créditos al sector privado (millones de euros) 1% trim. 22 10.067,5 0,0 -1,8 1.164.104,6 -0,5 1,7
Matriculacion de turismos (vehiculos) ene-jun 22 4.333,0 -14,0 -34,4  458.427,0 -8,0 -39,1
Matriculacidn de vehiculos de carga ene-jun 22 635,0 -25,3 -32,4 80.178,0 -21,9 -31,1
Hipotecas constituidas sobre viviendas. Nimero ene-jun 22 3.076,0 1,9 45,8 236.455,0 17,0 21,8

Hipotecas constituidas sobre viviendas. Importe

. ene-jun 22 364,1 13,7 70,6 34.274,0 25,4 42,7
(millones de euros)
Hipotecas constituidas sobre viviendas. Importe medio ene-jun 22 118.356,6 116 17,0  144.949,4 72 171
(euros)
Sociedades mercantiles. Numero ene-jun 22 432,0 -7,9 16,4 55.018,0 -1,7 4,8
Souec:ades mercantiles. Capital suscrito (millones de ene-jun 22 9,0 97,1 19,1 2.626,0 5,7 10,1
euros
Sociedades mercantiles disueltas. NUmero ene-jun 22 172,0 11,0 30,3 13.789,0 7,7 7,6
Exportaciones de bienes (millones de euros) ene-jun 22 1.782,6 23,0 25,0 190.919,0 24,8 28,4
Importaciones de bienes (millones de euros) ene-jun 22 1.453,6 30,9 35,0 222.882,2 40,7 36,9

Datos extraidos el 02-09-2022.

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

(2) No se incluyen los depdsitos correspondiente a la banca electrénica.

Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia a partir de datos del Banco de Espafia, Direccidn General de Aviacidn Civil, Direccion General de Trafico, ICANE,
INE, Ministerio de Inclusidn, Seguridad Social y Migraciones, Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, Ministerio de Trabajo y Economia Social,
Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana y SEOPAN.
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