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» El Indicador de Confianza Empresarial cAntabro durante el
tercer trimestre alcanzé un valor de -4 puntos frente al 2,1
alcanzado en el trimestre anterior. Las perspectivas para el cuarto
trimestre mejoran y el indicador perspectivas se sitda en 22,7 el doble
del resultado nacional, que se sitla en 11,2.

m La tasa de inflacidon (IPC) presenta un aumento, situandose
la tasa en septiembre en 2,8. Este aumento se explica por los
continuos aumentos en los precios de los alimentos y las tensiones en
el mercado de crudo.

= La actividad empresarial de la economia espafiola se
mantiene dinamica. Las empresas espafiolas todavia se encuentran
en una situacion favorable para llevar a cabo nuevos proyectos de
inversién que permitan la capitalizacion e internacionalizacion. La evolucion
durante los préximos meses dependera del impacto de las turbulencias
financieras sobre la confianza.

= | a inversion del Estado en Cantabria en el afio 2008 seré de
435,1 millones de euros, un 7,57% superior a la cifra del afio 2007.
Las partidas mas importantes son Fomento, con una dotacion de 299
millones y Medio Ambiente, dotada con 101 millones de euros.
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FCONOMIA INTERNACIONAL

La crisis hipotecaria y de liquidez surgida el pasado verano en EEUU ha trastocado la confianza y BA N C OS C E N T RAL ES

perspectivas de las diferentes economias, pero sin un claro contexto de cual es el alcance final y las
implicaciones de esta crisis. En principio, las perspectivas de crecimiento se han deteriorado,
principalmente las de los paises desarrollados que en su conjunto registraran un menor impulso del E N AL E R TA
esperado antes de verano. No obstante, se espera que el crecimiento se mantenga por encima de
su media a largo plazo y se sitle en el entorno del 4,8% en 2007. Para 2008 la moderacion serd mas A N T E LA |_ | Q U | D EZ
notoria, dependiendo del impacto y duracion final de las turbulencias financieras a lo largo del mundo.
Lo que empezd como una crisis regional y sectorial (hipotecas en EEUU) se ha transformado en Y LOS P REC | OS
turbulencias financieras a nivel mundial. La implicacion de la crisis financiera y crediticia y el alcance
2 de la misma dependeran de la solvencia de los sistemas financieros de las diferentes economias, de
sus necesidades de financiacion y niveles de endeudamiento, asi como de la posicion en el ciclo
econémico. Los mercados monetarios, financieros, de capitales y de materias primas mantendran la
elevada volatilidad en los proximos meses.
La economia americana sera la principal afectada, tanto en términos de crecimiento como de empleo. LAS | N C E R T | D U M B R ES
La falta de confianza de los agentes en la evolucién futura y la incertidumbre sobre la duracion,
intensidad y contagio de la crisis moderara el crecimiento econémico notoriamente por debajodel  EN EE.UJU.
tendencial, en torno al 2% para 2007. El apoyo de la autoridad monetaria con inyecciones de liquidez
y moderacién de tipos continuara en lo que resta de ejercicio. Las tensiones inflacionistas son el CO N D | C | O NAN LA
principal inconveniente para una mayor relajacion monetaria.
El resto de las economias desarrolladas mantendran un comportamiento positivo, pero desacelerado, 2
principalmente derivado del contagio a través de los sistemas financieros. Japén mantendra un EVO L U C | O N M U N D IAL
crecimiento mas modesto, del orden del 2% en 2007, en el que el consumo y la vivienda se enfrian,
junto con la vuelta a tasas de inflacion negativas para el conjunto del afio. El Reino Unido, por su parte,
mantiene la fortaleza de su economia; sin embargo, la implicacion en su sistema financiero ha sido
importante y no se descarta una mayor relacién con las hipotecas de alto riesgo que impacte en su
economia. El resto de las economias desarrolladas, entre ellas las de la Uni6n Europea, mantendran

una expansion relativamente dindmica, aunque

desacelerada segUn reflejan los indicadores ade- Las turbulencias financieras generan cambios sustanciales en la politica monetaria
(Banco Central Europeo. Porcentaje de respuestas sobre los movimientos de politica monetaria)

B e

lantados del tercer trimestre.

Las economias emergentes no son el origen, por
primera vez, de la crisis financiera, y de hecho 90% 1
seran las que mantengan el crecimiento de la
economia mundial. En general, contintan con
un comportamiento robusto ante la crisis, aunque 70% 1
es posible que sufran ciertas restricciones de 60% 4
capital y aumento de las primas de riesgo, ante
los problemas de liquidez de las economias
desarrolladas. Por zonas, volveran a ser las 40% 4
economias del sudeste asiatico, principalmente

China e India, las que tengan una demanda interna

y unas exportaciones sélidas. Los principales 20% 1
riesgos vienen de las tensiones de precios al
consumo Y bursatiles, asi como de la artificial
COtiZaCién del yUﬂn ante IaS tenSiones en el 0% 11 de junio de 2007 9 de julio de 2007 13 de agosto de 2007 10 de septiembre de 2007
mercado de divisas.
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FCONOMIA ZONA EURO

E L E U RO E N MAXI M O S La actividad econémica del area euro sigue manteniendo un tono

de solidez apoyada en una demanda interna dindmica y en la
=4 elevada creacion de empleo. No obstante, las turbulencias fi-
H l STO R l COS FRE N TE AL DO LAR nancieras desatadas este verano en EEUU han incrementado los
riesgos también en la Unién Europea, y generado escasez de
liquidez en el sistema monetario. De hecho, todavia no esta clara la implicacion y alcance de las
hipotecas “subprime” en los distintos sistemas financieros europeos. De cualquier manera, la
incertidumbre sobre la aparicion de nuevas pérdidas ha aumentado la aversion al riesgo y dificultado
el acceso al crédito.
Los datos de actividad adelantados reflejan que continuara el dinamismo en el area euro, aunque 3
con tono més contenido. La confianza de empresarios y consumidores refleja cierta moderacion
que, sin embargo, todavia se sitlia por encima de la media histérica.

PO L | T | CA M O N ETAR |A Seréa principalmente la demanda interna, apoyada tanto en la

inversion, como especialmente en el consumo privado, la que

PENDIENTE DE LAS TURBULENCIAS  contenga el impulso de la economia del euro.

Desde el punto de vista externo, aunque la demanda mundial
M O N ETA R IAS Y B U R SAT | L E S mantendré el tono, grfacias al vigor de la ecor?omia China, la debilidad
de la economia americana y la fuerte apreciacion del euro podrian
suponer un freno para las exportaciones europeas.
El mercado laboral seguira resultando beneficiado de la actividad econémica y en la segunda parte
del ejercicio continuaré el dinamismo en la creaciéon de empleo.
Para el conjunto del ejercicio se prevé un crecimiento del PIB del orden del 2,5%, inferior al anotado
en 2006. Francia e Italia son los que registraran un impulso menor de toda la zona euro, en ambos
casos por debajo del 2%. Alemania, por su parte, reflejara un crecimiento mas robusto, del orden
del 2,4%, y con la fortaleza de su mercado laboral.
Las tensiones de precios se acrecentaran en la segunda parte del ejercicio, lo que llevara
probablemente a niveles superiores al de
Se mantiene el crecimiento de la zona euro estabilidad de precios definido por el Banco

Central Europeo. La elevada cotizacion del

0f) m = = = = mm e e e -
oo crudo en los mercados internacionales y
4,0% 1 las tensiones de precios de productos
3,5% - basicos de alimentacion estan generando
tensiones en los precios en los principales
3,0% A . . ;
paises del area euro. La autoridad mone-
2,5% 1 taria, ante la actual crisis financiera y las
2.0% implicaciones en términos de liquidez y
restriccion crediticia, se mantendra alerta
1.5% 1 y actuara en funcion de las implicaciones
1,0% 4 en los sistemas bancarios europeos. En
osxl BB B B _ B HB . B .- B B . B K. principio, no se esperan movimientos en
' los proximos meses.

0,0% T T T T T T T T T T T " Para 2008 las perspectivas son de mayor
moderacion del crecimiento, ya que se
dejaran sentir de forma mas significativa los
efectos de la crisis financiera.
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m Zona Euro —=— Alemania —e— Francia —e—[talia ™ Prevision Fuente: Consensus Forecast, septiembre 2007
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ECONOMIA NACIONAL

Durante el tercer trimestre la economia espafiola prosigue la senda de suave desaceleracion iniciada

el trimestre anterior. El crecimiento se sitda en el 3,8% interanual, dos décimas inferior al registrado E L D I F E R E N C IA L D E
durante el segundo trimestre del afio. EI comportamiento del PIB viene marcado por el menor

dinamismo de la demanda nacional, que no ha podido ser compensado por la evolucion del sector P R E C l OS C O N LA
exterior.

Todos los componentes de la demanda nacional moderan su avance durante el tercer trimestre de ZO N A E U RO S | G U E
2007. El consumo de los hogares muestra un crecimiento inferior al del trimestre anterior, mientras

que el menor empuje de la inversién se debe, principalmente, al comportamiento mas débil del S | E N D O | N FE R | O R AL

componente de construccion. La inversién en bienes de equipo continta creciendo por encima del
4 10%, aunque el avance en este periodo es ligeramente inferior al registrado en el segundo trimestre. P U N T O P O R C E N T U A L
Las exportaciones se muestran sélidas ante la fortaleza que viene mostrando la economia europea.
Sin embargo, este dinamismo no es suficiente para que se pueda reducir la aportacion negativa al
crecimiento del sector exterior, ya que las importaciones continGan creciendo por encima del 6%, a
pesar de la ralentizacion del consumo de los hogares.
La produccién de la industria podria estar notando el menor impulso de la demanda nacional ya que
durante el tercer trimestre su crecimiento se ha moderado. Esto plantea dudas en cuanto a la capacidad A I—A ES P E RA D E Q U E
del sector para consolidarse como una alternativa a la construccion como motor del crecimiento. Este
Gltimo sector continta frenando su actividad en un contexto de tensiones en los mercados hipotecarios LAS EX P O R T AC | O N E S
y financieros internacionales.
La inflacion se elevé en septiembre hasta el 2,7% debido, principalmente, al efecto base provocado E | N D U STR |A
por el descenso del precio del barril de petréleo durante el mismo mes del afio 2006. A pesar
de este repunte, el diferencial de precios con la zona euro continda siendo inferior al punto
porcentual SOSTENGAN EL
La economia espafiola sigue creando empleo, aunque a un ritmo inferior al de trimestres precedentes.
En septiembre,ZI numego de afiliados :)Ia Segu?idad Social crecid un 2,6% en tasa intgranual, dato C REC | M | E N TO
inferior en més de un punto porcentual al registrado al finalizar el segundo trimestre de 2007.A pesar
de este avance, el nimero de parados registrados en las Oficinas de los Servicios Pablicos de Empleo

crecio en septiembre.
A lo largo del cuarto trimestre de 2007 El sector industrial toma el relevo de la construccion,

la economia espafiola registrara tasas de aunque parece moderar su crecimiento de cara al final de afio

crecimiento mas moderadas. Se confirma 14 -
el menor impulso de la demanda nacional 12 4
y la construccion, y habra que esperar a S 10 |
ver si el sector exterior y la industria o
toman el relevo como pilares del creci- § 8 1
miento. Todo dependera del efecto que *2 6 4
tengan las turbulencias financieras inter- °§’ 4
nacionales en el crecimiento europeoy g 5 |
mundial. En la medida en la que estos G
efectos sean limitados en Europa, y los 0

principales paises de la eurozona manten- -2
gan una progresion razonable de sus
economias, la economia espafiola podria

mostrar un crecimiento mas equilibrado
con aumentos de la productividad. —=— VAB Construccion ~ —e— VAB Industria  *: prevision Fuente: INE y BCE

l1I-2007*
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B U E N C O M P O RTA M | E N TO Por sectores, en la industria el indice de Produccién Industrial cambia su

tendencia en relacion a los trimestres anteriores al presentar una tasa
de crecimiento interanual positiva, 5,2% en septiembre de 2007.A nivel

D E L E M P L E O D U RA N T E E L nacional sigue la ténica decreciente al situarse la tasa en -1,3%. El empleo

sigue presentando un comportamiento favorable al reducirse la tasa de
TE RCER TR | M ESTR E crecimiento interanual en el paro registrado en -6,8% y aumentar la
poblacion empleada un 4,4% en el tercer trimestre del afio, segin datos

de la Encuesta de Poblacion Activa.

El sector construccion presenta tasas interanuales de crecimiento en el mes de agosto muy negativas
en las variables superficie a construir (-55,9%), viviendas visadas (-66,1%) y licitacion oficial (-57,7%).
Este hecho unido al aumento en la tasa de paro en el sector que se sitla en septiembre en el 5,5%
indican el retroceso y pérdida de dinamismo que esté sufriendo el sector.

El Puerto de Santander presenta un diagnostico favorable en septiembre
AU M E N TA EL l'N D | C E D E de este afio al ascender el trafico acumulado de mercancias (toneladas
transportadas) un 4,4% en comparacion al mismo periodo del afio 2006,
lo que supone 192.000 toneladas mas transportadas. La prevision para

P R E C | O S A L C O N S U M O fin de afio es que el volumen total de mercancias transportadas se aproxime

a los 6 millones de toneladas.

En el sector servicios hay sefiales de menor dinamismo. Las pernoctaciones en los hoteles se
redujeron respecto a septiembre de 2006 un -3,9% y los viajeros un -5,4%. El comercio al por menor
también muestra este comportamiento poco favorable al reducirse en un -1% las ventas en el sector.
Por contra, el empleo ha mostrado un comportamiento favorable, segiin la EPA presenta una tasa
de crecimiento del 4,7% en el tercer trimestre en comparacién con el mismo periodo del afio
anterior.

Los datos de la Encuesta de Poblacion Activa para el tercer trimestre del afio también muestran
una evolucién positiva del mercado de trabajo, al aumentar el nimero de ocupados respecto al
mismo periodo del afio anterior en 3.610 personas y reducirse la tasa de paro en el tercer trimestre
hasta situarse en una tasa de 5,6%.

La evolucion de los precios en Cantabria durante este trimestre ha presentado un repunte en su
contenida evolucion. La tasa de inflacion se situé
en septiembre en una tasa de 2,8%, una décima
superior a la tasa nacional, y es esperable que a final
de afio ésta sea alin mayor. Este aumento se debe
principalmente al constante incremento de los
productos alimenticios, por un lado, y por otro lado
al efecto escalén producido por el importante
aumento de la cotizacion del crudo en los mercados
internacionales este mes de septiembre.

indice de Produccion Industrial - Tasa interanual de crecimiento

El sector exterior sigue manifestando un fuerte
dinamismo. Las exportaciones acumuladas a lo largo
de los ocho primeros meses del afio totalizan 14674
millones de euros, lo que supone un incremento del

—.—

antabria Fuente: INE 13,14% en relacion al mismo periodo del afio anterior.
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RESULTADOS DE NUESTRAS ENCUESTAS SECTORIALES

Comercio

Exterior

Durante el tercer trimestre del afio, un 28,57% de las
empresas exportadoras tuvo un aumento de los pedidos
extranjeros, el 50,79% lo mantuvo igual y el 20,63% restante
manifestd haber reducido su nivel de exportacion. La
principal area de destino de las exportaciones cantabras
es Europa. Respecto a la evolucion de los precios de los
productos exportados por las empresas cantabras, éstas
consideran mayoritariamente (en un 83,33%) que se han
mantenido estables a lo largo del tercer trimestre, al igual
que los costes de sus productos de exportacion, con un
porcentaje de respuestas de estabilidad del 75,76%.

Industria

De los indicadores de la actividad industrial en Cantabria
aumentaron en el tercer trimestre de 2007 la cifra de
negocio, la plantilla, el nimero de horas trabajadas y el
volumen de exportaciones. Presentan reducciones las
variables volumen de produccion e inversiones realizadas,
en comparacion con el trimestre anterior.

Desde el punto de vista laboral el 24% de las empresas
industriales cantabras aumenté su plantilla, frente al 22% del
trimestre anterior. El 66% de las empresas mantuvo sus
plantillas invariables y un 9% redujo el nimero de trabajadores.

P4- Comafm

El volumen de ventas durante el tercer trimestre de 2007
fue considerado "alto" por el 16,3% de los establecimientos
comerciales encuestados, respondieron que fue "normal”
el 46,5% y que fue "bajo" el restante 37,1%. El resultado
es sensiblemente peor que el obtenido para el mismo
periodo el afio pasado.

En todos los sectores, excepto en el sector Equipamiento
del Hogar, las respuestas de nivel de ventas "bajo" superan

a las correspondientes a "alto". La peor evolucion se produjo
en los comercios de Equipamiento Personal y Alimentacion.

Hosteleria

La facturacién durante el tercer trimestre de 2007 ha sido
"alta" segun la opinion del 6,7% de los hosteleros cantabros
encuestados, "normal" segiin el 335% y "baja" conforme la
opinion del restante y mayoritario 59,8%. El resultado es
claramente peor al del mismo trimestre del afio pasado.

El sector que ha presentado una importante reduccion en
su facturacién es Campings, con un 90,9% de respuestas
“baja”, seguido de los Restaurantes con un 73,9% de
respuestas “baja”. Este ha sido un mal trimestre para el
sector hostelero en general, motivado principalmente por
el mal tiempo climatol6gico durante el trimestre de verano.
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Expectativas para el cuarto trimestre 2007 por sectores industriales (en saldos de respuestas)
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Ccantabria

INDICADOR DE CONFIANZA EMPRESARIAL

La opinion de los empresarios cantabros sobre la evolucién de sus negocios y perspectivas de
evolucion es dispar ya que, si nos fijamos en el valor del ICE-Resultados, decimos que en el tercer
trimestre la confianza empresarial se ha reducido drasticamente hasta un valor negativo de -4 puntos,
cuando se esperaba un valor positivo de 6,1 puntos, segin el ICE-Perspectivas elaborado en el
segundo trimestre del afio.

En cuanto a las expectativas para el cuarto trimestre, los empresarios esperan una importante
recuperacion de su actividad, ya que el ICE-Perspectivas se sitdia en 22,7 puntos, uno de los valores
maés altos en la serie histdrica de este indicador.

A nivel nacional también se observa este comportamiento, aunque menos optimista. El ICE-Perspectivas
toma un valor de 11,2 puntos, muy por debajo de lo que ocurre en Cantabria, pero superior al valor
recogido en el trimestre anterior, que fue de 8,1 puntos.

Evolucion del ICE. RESULTADOS

20 g - mm e e e e
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El ICE resultados disminuye en el
tercer trimestre del afio, tomando
un valor negativo, situdndose en 5 |
-4,0 puntos. El valor del indicador
para el conjunto de Espafia también
i -10
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ICE resultados nacional es de 4,1
puntos. Espafia ——— Cantabria Fuente: Camara de Comercio de Cantabria y Consejo Superior de Camaras
Evolucion del ICE. PERSPECTIVAS
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Respecto a las perspectivas para
el préximo trimestre, se observa
un aumento importante en rela-
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conjunto nacional.



. PRECIOSY SALARIOS

Precios de consumo (4)

Precios industriales (4)

Coste laboral por trabajador y mes
Coste salarial por trabajador y mes

INDICADORES

ACTIVIDADY DEMANDA
Matriculacién de turismos
Matriculacion de camiones y furgonetas
Produccién industrial

Clima industrial (1)

Superficie a construir

Viviendas visadas
Licitacion oficial

Comercio al por menor

Viajeros en hoteles (2)

Pernoctaciones en hoteles (2)

Depositos del s. privado en el sist. bancario (3)
Créditos al s. privado del sist. bancario (3)
Exportaciones totales

Importaciones totales

Salarios en convenio

.MERCADO DETRABAJO

Poblacién activa
Poblacién ocupada

Empleo en agricultura

Empleo en industria

Empleo en construccién

Empleo en servicios

Afiliados totales a la S.S.

Paro registrado
Tasa de paro (5)
Tasa de actividad (6)

DGT
DGT
I.N.E.

M. Industria
M. Fomento
M. Fomento
SEOPAN
I.N.E.

I.N.E.

I.N.E.

B. Espafa

B. Espafia
Aduanas
Aduanas

I.N.E.
I.LN.E.
I.N.E.
I.N.E.
M.TAS.

I.N.E.
I.N.E.
I.N.E.
I.LN.E.
I.LN.E.
I.N.E.
M.TA.S.
I.N.E.M.
I.LN.E.
I.LN.E.

AR
-
d:1[e]»]e}

octubre
octubre
septiembre
octubre
agosto
agosto
septiembre
septiembre
septiembre
septiembre
2 trim.

2 trim.
julio

julio

septiembre
septiembre
2 trim.
2 trim.
septiembre

3 trim.

3 trim.

3 trim.

3 trim.

3 trim.

3 trim.
septiembre
octubre

3 trim.

3 trim.

C

OJA[¢

A C

%VALORACION

INTERANUAL (*)

52
289
-25
10,2
139,7
1479
948,6
4.8
18
4.2
115
21,8
10,7
-3,0

2,9
6,0
23
15

17
2,6
-36,1
10,4
14,6
17
4.8
-119
6,4
55,7

(71
(88)
(1)
(-1v1)
(33.2)
(29,7)
(108)
(3.0)
(33)
@
(20,9)
(25,4)
(6.2)
(9.8)

29)
(42)
(35)
(3D
)

(34)
@7
(-8!0)
(-0.7)
(81
(4.9)
(4.0)
(-ng)
(82
(58,4)

24 (18)
18 (26)
52 (-1,3)
33 (-55)
559 (-36,1)
66,1 (-36,8)
928 (-262)
10 (04)
54 (24)
39 (09)
151 (-1,0)
181  (23.1)
255 (127)
324 (154)
28 (27
56  (34)
41 (39)
40 (38
)
27 (30)
36 (31
22 (-30)
44 (-09)
06 (49
47 (42
34 (26)
08  (28)
56  (80)
566 (59,1)

3,6
6,1
54
18
26,7
32,6
148,8
14
4,6
5,6
10,4
22,4
113
7,7

15
57
29
21
2,9

25
4,7
-22,8
-0,3
151
6,6
41
-9,7
6,7
55,2

(-0.8)
(2.9)
(3.6

(-271)

(10,8)

(12,6)
@7
1)
(6.3)
(6,5)

(23,5)

(26,8)

(11,9)

(14,1)

7
(4,0)
35)
3.0
3.2

34)
(4.3)
(-4v7)
(0.2)
.7
(5.4)
(4.6)
(-110)
(8.6)
(58,2)

-4,5
-2,8
38
0,7
9,1
59
-56,3
34
-3,8
-3,2
15,8
18,3
10,9
20,2

16
48
34
3,7
3,0

29
33
-13,1
6,1
-13
48
4,0
-7,0
6,3
56,2

(-2,5)
(-13)
@7
(-112)
(-11,5)
(-12,6)
(163)
34)
@1
@1)
(0.3)
(23.7)
(7.4)
(7.9)

7
3.8
(4.0)
(4.1)
(2.9)

(2.8)
3.3)
(-2v1)
(-0.8)
(7.3)
(4,0)
3.2
(-ng)
(8.2)
(58,8)
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%VALORACION
ACUMULADO ANUAL (*)

2006 2006
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Dep6sito Legal: SA-440-1999

4 ¥ = Aceleracion / desaceleracion / mantenimiento (variacion del 5% en relacion con el afio inicial) de la tasa de variacion de 2007 respecto a la de 2006.

(*) Entre paréntesis datos nacionales. En la mayor parte de los indicadores se trabaja
con datos provisionales.
(1)(2) Debido a los cambios efectuados en esta estadistica en enero de 2006, los datos

de 2005 y 2006 no son directamente comparables, lo que afecta a las tasas de

variacion de 2006.

Esta Cémara publica también el “Anuario Econémico de Cantabria”
y edita, sobre temas de nuestra economia regional, dos colecciones
de libros y una revista.

NOTA: Los datos adjuntos son los Gltimos disponibles a 07/11/2007
|

(3) Incremento sobre el mismo periodo del afio anterior del saldo a final del trimestre

indicado.

(4) La variacion acumulada es el crecimiento sobre diciembre del afio anterior.

(5) Dato en el periodo de referencia (parados en porcentaje de la poblacién activa).
(6) Dato en el periodo de referencia (activos en porcentaje de la poblacion de 16 y mas

afios).

Solicitud de Informacion

Servicio de Estudios de la Camara
de Comercio de Cantabria

Plaza de \elarde, 5
39001 Santander

Teléfono: 942 31 83 07

Fax:942 31 43 10

E-mail: estudios@camaracantabria.com

Web: www.camaracantabria.com
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