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La zona euro cierra 2007 con un crecimiento
del orden del 2,6%, por encima del potencial
pero con una inflacion al alza. La incertidumbre
sobre el alcance de la crisis de liquidez y
financiera ha generado una revision a la baja
de las expectativas de crecimiento de cara al
presente ano 2008. Por el momento, no se
esperan movimientos por parte del Banco
Central Europeo en los meses de enero, frebrero
y marzo.
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La economia mundial ha cerrado 2007 con
un crecimiento robusto pero desacelerado,
rondando el 5%. La falta de confianza de los
agentes y los abundantes riesgos existentes
(liquidez, precios, tipos de cambio,
endeudamiento) han moderado de manera
relevante las perspectivas de crecimiento
para 2008. No obstante los paises emergentes
seguiran manteniendo la actividad econémica
mundial. La ejecucion de la politica monetaria
se complica.
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Se debilita la demanda canaria con caidas del consumo y la inversiéon

La confianza de los empresarios para el primer trimestre de 2008 se desploma

El consumo empieza a mostrar los primeros indicios de
debilidad en el cuarto trimestre del afio, segun indica la
matriculacién de turismos de este periodo, con una
tasa de variacion negativa (-0,8%) interanual. A pesar
del mal trimestre, el global del afio consigue mantenerse
estable con solo una ligera perdida del 0,2%. El Indice
de Comercio al por Menor (ICM) a precios constantes
creci6 en el trimestre (0,8%), por el repunte de octubre
(3,5%), situando el acumulado anual en el 3,2%. Sin
embargo, diciembre, mes de gran importancia para el
sector, mostré una tasa interanual negativa (-0,7%).

La inversion volvié a disminuir, tal como refleja la
matriculacién de camiones y furgonetas que, por tercer
trimestre consecutivo, presenté una tasa interanual
negativa (-5,9%). Por el contrario, en el conjunto del pais
se matricularon un 4,6% mas en relacion con el mismo
periodo de hace un afio. El acumulado anual también
muestra una peor evolucion de la inversién canaria, con
un -4,3% frente a la nacional de -0,04%.

En el sector turistico, el nimero de viajeros alojados en
hoteles contabilizados por el INE aumenté un 8,7% en
el cuarto trimestre (3,9% nacional) y un 4,9% en 2007
(3,3% nacional). También crecieron las pernoctaciones
un 4,7% en el trimestre (3,1% nacional) y un 3,1% en el
acumulado anual (2,3% nacional). El gasto turistico
total, segun la encuesta elaborada por el IET, aumento
un 4% en comparacion con el cuarto trimestre de 2006,
superando el incremento nacional (3,8%). No obstante,
el gasto acumulado en lo que va de afio arroja una caida
de 1,6% frente al incremento nacional del 3,5%.

La construccion se derrumba con una tasa interanual de
la licitacion oficial del -73,6% en el trimestre y con un
notable descenso tanto en la ingenieria civil (-80,3%)
como en la edificacion (-46,2%). En el total del afio, la
disminucién ha sido del 20,6%. Las viviendas visadas
y la superficie a construir también se debilitan, con
caidas en el acumulado de octubre y noviembre (Ultimos
datos disponibles),del 23,2% y 4,2%, respectivamente
y en el acumulado del afio hasta noviembre del -34,3%
y -28,7%, respectivamente. En este mismo periodo, las
hipotecas también cayeron tanto en ndmero (- 10,6%),
como en importe (-5,5%).

La industria produjo mas en el cuatro trimestre que en el
mismo periodo de 2006 (0,7%), aunque el balance anual
fue peor (-0,3%), segun el Indice de Producciéon
Industrial (IPI). El clima industrial también bajo, con

una tasa anual -10%, al igual que el empleo en el sector
(-11,8%). Los precios industrlaes subieron un 5,6% en el
trimestre, lo que situa la interanual en el 11,7%, casi el
doble que la nacional 5,9%, segun el IPRI del INE.

El espectacular encarecimiento de los precios en el
trimestre, segun el IPC elaborado por el INE, se cifra en
un 2,6%, situando la tasa de variaciéon anual en el 4,3%.
Como grupo mas inflacionista del periodo destaca "Vestido
y calzado" (8,7%), mientras que el Unico que abarato sus
precios fue "Comunicaciones" (-0,4%). Los grupos
especiales "Carburantes y combustibles" y "Productos
energéticos" también sufrieron altas tasas de inflacion
en el trimestre (10,2% y 7,9% respectivamente).

El mercado laboral canario gener6 en el trimestre mas
empleos que hace un afio (2,6%) superando ligeramente
el aumento nacional (2,4%), segun refleja la Encuesta de
Poblacién Activa, lo que permitié alcanzar la cifra de
911.500 empleos. Esta creacion de puestos de trabajo no
solo absorbid el crecimiento de los activos (2,2%) sino que
redujo el paro (-1,9%) con respecto al dato de hace un afio.

Por sectores, soélo la agricultura (-7,6%) y la industria
(-7,1%) disminuyeron sus empleados sobre los existentes
hace un afo. La construccion fue el sector que mayor
crecimiento presento (13,6%), seguido de servicios (2,2%).

En lo que se refiere al desempleo, se cierra el afio con
2.200 desempleados menos que en 2006. Los parados
s6lo aumentaron en construccion (23,2%) y servicios
(10,6%). Por el contrario, la industria encabeza la caida
del paro con el mayor descenso (-34,4%) seguido de
agricultura (-33,3%) y los que buscan el primer empleo
(-13%). La tasa de paro canaria (11,2%) desciende 0,46
puntos respecto a la del cuarto trimestre de 2006. A pesar
de este buen dato de la EPA, las cifras del INEM sobre
paro registrado muestran que el desempleo promedio
en el trimestre aumenté en comparacion con el de hace
un afo (11,9%). Los datos sobre afiliados a la Seguridad
Social también muestran que el empleo aumentoé en su
media trimestral (1,4%), aunque se desacelera su ritmo
de crecimiento.

La confianza de los empresarios canarios para el
primer trimestre de 2008 se desploma hasta el nivel mas
bajo (-7,5). Es la primera vez, en los cuatro afios en que
se viene realizando, que el Indicador de Confianza
Empresarial (ICE) arroja un dato negativo y se situa 20,2
puntos por debajo del dato registrado en el mismo periodo
de 2006.
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El crecimiento de la economia espafnola se situé en el 3,5% interanual

La inflacion cierra el afio por encima del 4% y no se espera moderacion hasta la segunda parte

de 2008.

La economia espafiola cierra el aflo con un crecimiento
del 3,8%, una décima inferior al dato registrado en 2006.
En el dltimo trimestre del afio el crecimiento interanual se
situd en el 3,5%. Esta desaceleracion tiene su origen en
un menor aporte al crecimiento de la demanda nacional y
en una ralentizacién del sector constructor.

Si bien en el ultimo trimestre el consumo de los hogares
ha mantenido tasas de crecimiento similares a las del
periodo anterior, en el conjunto del afio, su incremento se
ha reducido varias décimas. La inversion en construccion
ha acelerado su deterioro conforme avanzaba el afio. La
inversion en bienes de equipo también ha minorado su
ritmo de crecimiento en la segunda parte de 2007, aunque
su avance es dinamico, especialmente si se compara con
el del resto de componentes de demanda.

En 2007, la aportacion negativa al crecimiento de la
demanda externa se situa por debajo del punto porcentual.
Las exportaciones se han visto favorecidas por la
recuperacion de la economia europea, y han crecido a un
ritmo superior al de 2006. En cuanto a las importaciones,
el menor avance de la demanda nacional se ha traducido
en menor demanda de productos procedentes de otros
paises. A lo largo de 2007 la aportacion negativa se ha
mantenido estable, situandose en el Ultimo trimestre en
el entorno de -0,6 puntos porcentuales.

La construccion ha registrado un afio 2007 de menor
crecimiento a causa de la ralentizacion del mercado
inmobiliario. El sector industrial ha venido reduciendo su
impulso a partir del segundo trimestre de 2007, y aunque
cerrara el afio con incrementos superiores a los de 2006,
existe incertidumbre respecto a su comportamiento futuro.

Los alimentos y el petréleo han impulsado la inflacion al
alza, situandola al finalizar el afio en el 4,2%, superior en
mas de un punto y medio porcentual al dato de cierre en
2006. La inflacién subyacente también experimenta
avances relacionados con la traslacion a los precios de
otros componentes de la cesta de la compra del incremento
en el precio del crudo y en las materias primas.

La destruccion de empleo en el sector de la construccién
durante el ultimo trimestre del afio ha elevado el paro
registrado de diciembre, en las Oficinas de los Servicios
de Empleo, por encima de los 2,1 millones de personas,
un 5,4% mas que en diciembre de 2006. Es de esperar
que el sector servicios y, en menor medida, la industria,
absorba parte de la destruccion de empleo que se da en
el sector constructor.

Se espera un crecimiento mas equilibrado

Las Camaras prevén un afo 2008 marcado por la
incertidumbre internacional. La economia espafiola no
sera ajena a esta situacion. El crecimiento previsto se
situara en la horquilla 2,7% - 3,0%, inferior al registrado
en 2007. No obstante, la evolucion prevista para las
distintas magnitudes permite pensar en un crecimiento
mas equilibrado, basado en la inversion en bienes de
equipo y en una reduccion de la contribucion negativa del
sector exterior al crecimiento. La inflacion se mantendra
elevada durante el primer semestre, pero podrian darse
crecimientos de precios inferiores a partir de verano,
cerrando el afio en el entorno del 2,8%. Los avances que
se han registrado a lo largo de 2007 en la inversion en
equipo podrian dar sus frutos en este proximo afio, en
forma de incrementos de productividad.

Los analistas revisan a la baja las expectativas de crecimiento del PIB para 2008

CONSENSO ANALISTAS
Evolucion previsiones del PIB*
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ZONA EURO

Crecimiento por debajo del potencial en 2008

La moneda Unica se mantendra en maximos

Durante 2007 la economia de la zona euro ha mantenido
un dinamismo sostenido de su actividad que ha situado el
crecimiento anual en el orden del 2,6%. La trayectoria, en
términos generales, ha sido de moderacion, con excepcion
del pico del tercer trimestre. Las consecuencias e
incertidumbres derivadas de la crisis hipotecaria en EEUU
se trasladaron a la economia europea, no sélo por la
implicacion de los riesgos en algunos bancos, sino por la
escasez de liquidez, aversion al riesgo y restriccion de
créditos que ha originado. A este contagio, se han unido
ciertos problemas que ya arrastraba la economia europea
(debilidad del consumo o falta de reformas estructurales)
que impactaran en los préximos meses. En efecto, la perdida
de confianza de los agentes y los riesgos patentes ha
revisado a la baja las previsiones de crecimiento de cara
a 2008, hasta situarlo por debajo del 2%. No obstante, esta
ralentizacion sera transitoria y superada en 2009.

La zona euro ha cerrado 2007 con un crecimiento sélido,
en el que la creacion de empleo ha sido la principal
beneficiada, junto con la inversion. En cuanto al sector
exterior, a pesar de la fuerte apreciacién de la moneda
Unica a lo largo del afio, se ha mantenido una trayectoria
positiva, incluso muy robusta en algunos paises. El principal
escollo de 2007 ha sido el fuerte incremento de la inflacion,
muy por encima del nivel de estabilidad de precios del
Banco Central Europeo.

De cara a los préximos meses, los indicadores adelantados
comienzan a reflejar una desaceleracion paulatina aunque
con perspectivas de poder superarla conforme avance el
afno. El aumento del coste de financiacion y las restricciones
de crédito, junto con el alza de los precios han generado
una disminucién de la confianza de consumidores y
empresas. No obstante, la fortaleza que refleja el mercado
de trabajo es clave para el gasto de las familias. Desde el
punto de vista de las empresas, las mejoras llevadas acabo

en los ultimos les posicionan adecuadamente para afrontar
esta etapa de desaceleracion.

Desde el punto de vista externo, la debilidad de la economia
americana y la fuerte apreciacion del euro podrian suponer
un freno para las exportaciones europeas en los préoximos
meses. El mercado laboral, aunque mantiene todavia la
fortaleza de los Ultimos tiempos, ya comienza a mostrar
ciertos sintomas de moderacion en la creacion de empleo.

Por sectores, la industria, aunque ha mantenido un tono
sostenido, comienza a reflejar ciertos signos de ralentizacion
por su mayor apertura al comercio internacional. Pero sera
la edificacion residencial, especialmente en paises
anglosajones europeos o en Espafia, la que registre la
mayor ralentizacién en 2008.

La politica monetaria a la espera

La elevada cotizacion del crudo en los mercados
internacionales y las presiones de los precios de productos
basicos de alimentacion, continuaran en los préoximos
meses generando tensiones en los precios del area euro
que mantendran claramente la inflacién por encima del
nivel de estabilidad de precios definido por el Banco Central
Europeo. No sera hasta finales de 2008 cuando el
crecimiento de los precios podrian llegar al 2%.

La elevada inflacion unida a la fuerte apreciacion de la
moneda unica (12% en el ultimo afo) y a la ralentizacion
economica esperada para la zona euro complican la
ejecucion de la politica monetaria. El barril de petréleo
rozando los 100 délares por barril y las expectativas de
mayores bajadas de tipos por parte de la Reserva Federal
americana, no clarifican el horizonte del Banco Central
Europeo. En principio, no se esperan movimientos en el
corto plazo.
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Dificultades para la ejecucién de la politica monetaria mundial

El afio 2007 parece ser el ultimo de la larga etapa
expansiva y de optimismo generalizado que ha disfrutado
la economia mundial en la dltima década. Durante el
ejercicio la actividad econdmica internacional se ha
mantenido robusta a pesar de los crecientes riesgos y
desequilibrios, que se han hecho mas patentes a raiz de
la crisis de los créditos "subprime" en EEUU. Ha sido en
el ultimo trimestre del ejercicio 2007 cuando ha empezado
a notarse mayor repercusion en la economia tanto
financiera como real. Esta sera la trayectoria para el afio
2008, la desaceleracién de la actividad real por las
tensiones de liquidez y financieras que comenzaron en
EEUU y que se han trasladado a otros sectores y regiones
con un impacto practicamente mundial, aunque con
distinta intensidad entre paises. Los menos afectados
estan siendo, por ahora, los paises emergentes, aunque
la restriccion de créditos y la importante desaceleracion
americana podria terminar por afectarles.

Volatilidad creciente en los mercados cambiarios y
de materias primas

La moderacién esperada para el crecimiento mundial en
los proximos meses y los riesgos existentes de que las
implicaciones en la economia mundial se agudicen,
coincide en el tiempo con un incremento sustancial de
los precios tanto de los alimentos como de las materias
primas que pone en jaque la actuacion de los bancos
centrales a la hora de ejecutar su politica monetaria y
mitigar los efectos de la crisis. Se espera que la Reserva
Federal americana continte con las bajadas de tipos de
interés en el primer trimestre del afio para contribuir a
relanzar el crecimiento econdmico. De todas maneras,
la creciente inflacién y la depreciacion del ddlar mantendran
alerta a la autoridad monetaria. El Banco Central Europeo
ha paralizado su proceso de rigidez monetaria a la espera
de la evolucién de los acontecimientos, por lo que no se
esperan movimientos en la primera parte del afio. Los
riesgos son mas importantes en términos de precios que
de actividad econdémica en la zona euro.

En EEUU, el pardn que esta registrando el sector inmobiliario
se deja notar en el resto de la economia aunque, por ahora,
con cierta suavidad tanto en el gasto de las familias como en
el mercado laboral, que muestran una evolucién sélida. Las
empresas no financieras estan siendo el pilar del mantenimiento
de la actividad empresarial en EEUU. No obstante, las
perspectivas para los proximos meses, principalmente, para
la primera parte del ejercicio son de practico estancamiento
de la economia. El impacto sobre el empleo y el consumo de
las familias acabara haciéndose mas patente segun avance
2008. Las exportaciones, apoyadas en un dolar en minimos,
sera la via de escape.

La economia japonesa no consigue terminar con la etapa de
deflacion, a pesar de registrar un cierto dinamismo econémico
en 2007. No obstante, de cara a los préximos meses el débil
consumo, la excesiva dependencia del sector exterior y las
tensiones en el mercado de la vivienda, moderaran nuevamente
su crecimiento sin que el banco central tenga margen de
actuacion. En Reino Unido los indicadores adelantados reflejan
una moderacion del crecimiento econdémico, derivada de la
delicada situacion de los mercados financieros y la restriccion
crediticia.

Entre los paises en desarrollo, son principalmente las
economias emergentes las que mantienen el impulso
economico mundial. No obstante, el aumento de la aversion
al riesgo, la restriccién de créditos y la debilidad de la economia
americana podrian trasladarse a las expectativas de crecimiento
de estas economias. Desde el lado positivo, el elevado nivel
de precios de las materias primas permitira que muchos de
estos paises tengan elevados ingresos que les permitan
avanzar. Volveran a ser las economias India y China las que
sustenten el crecimiento. En Latinoamérica seguira
registrandose un crecimiento sélido, aunque desacelerado.
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INDICADORES DE COYUNTURA DE CANARIAS

i % VARIACION % VARIACION
INDICADORES FUENTE PERIODO INTERANUAL (*) ACUMULADO ANUAL (*)
2006 2007 2006 2007

I. ACTIVIDAD Y DEMANDA

- Matriculacién de turismos D.G.T. diciembre 2,6 (-4,7) 1,3 (1,0) 5,1 (-1,0) 0,2 (-1,6)
Matriculacion de camiones y furgonetas D.G.T. diciembre -7,2 (-7,8) 19,9 (21,5) 6,3 1,7) -4,3  (-0,0)
Produccion industrial I.N.E. diciembre 3,3 (0,6) -1,3 (-0,3) -1,4 3,7) -0,3 (2,3)
Clima industrial (1) M. Industria  diciembre 0,0 (-0,8) -27,80 (-3,5) 23 (-2,1) -10,0  (-0,7)
Superficie a construir M. Fomento noviembre -40,4 (-7,6) 29,5 (-24,6) 32,5 (16,9) -28,7 (-22,0)
Viviendas visadas M. Fomento noviembre 23,7 (-7,8) -21,6  (-27,3) 43,3 (18,9) -34,3 (-23,5)
Licitacion oficial SEOPAN diciembre 56,4 (70,6) -78,7  (-28,3) 51,9 (18,9) -20,6  (-12,7)
Comercio al por menor I.N.E. diciembre 3,0 (3,3) -0,7 (-1,9) 1,4 (1,6) 3,2 (2,6)
Viajeros en hoteles (2) I.N.E. diciembre 10,0 (5,4) 11,7 (2,5) 8,5 (6,0) 4,9 (3,3)
Pernoctaciones en hoteles (2) I.N.E. diciembre 7,4 (7,0) 6,9 2,1) 9,4 (6,2) 3,1 (2,3)
Gasto Turistico IET IV Trim. -4,2 (1,6) 4,0 (3,8) 75 (4,9) -1,6 (3,5)
Numero de Hipotecas IN.E. noviembre 28,8 (5,2) -249  (-9,6) 129  (7,7) -106  (-4,5)
Importe Hipotecas I.N.E. noviembre 40,8 (15,9) -34,0 (-9,7) 254 (22,8) -5,5 (3,3)
Depésitos del s. privado en el sist. bancario (3) B. E. I Trim. 14,5 (23,4) 8,9 (-3,6) 9,4 (23,5) 11,5 (-1,1)
Créditos al s. privado del sist. bancario (3) B.E. Il Trim. 23,3 (26,5) 17,8 (20,9) 251  (26,7) 19,6 (22,7)
Exportaciones totales Aduanas noviembre -85,3 (3,5) 1475,5 (9,7) -33,1  (10,7) 196,6 (7,7)
Importaciones totales Aduanas noviembre -12,0 (9,1) 37,4 (5.8) 17,8 (13,1) 4,6 (7,4)
Il. PRECIOS Y SALARIOS
Precios de consumo (4) IN.E. diciembre 2,0 (2,7) 43 (4,2) 20 (27) 43 (4.2)
Precios industriales (4) I.N.E. diciembre 2,6 (3.6) 1,7 (5,9) 2,6 (3,6) 11,7 (5,9)
Coste laboral por trabajador y mes IN.E. 11 Trim. 17 (3,6) 55 (4,2) 28 (35 54 (4,0
Coste salarial por trabajador y mes IN.E. 11 Trim. 2,0 (4,0) 51 (3.8) 24 (33) 53 (4,0)
Salarios en convenio M.T.AS. diciembre (..) (..) 3,5 (3,2) 3,0 (2,9)

Ill. MERCADO DE TRABAJO

Poblacion activa I.N.E. IV Trim. 3,7 (3,1) 2,2 (2,7) 52 (3,3)
Poblacién ocupada I.N.E. IV Trim. 2,7 (3,6) 2,8 (2,4) 53 (4,1)
Empleo en agricultura I.N.E. IV Trim. 4.1 (-8,4) -7,6 (-1,7) 1,56  (-5,6)
Empleo en industria I.N.E. IV Trim. 0,2 (1,0) -7 (-1,2) 19,6 (0,4)
Empleo en construccion I.N.E. IV Trim. 2,0 (8,3) 13,6 (2,7) 7,5 (7,9)
Empleo en servicios I.N.E. IV Trim. 3,0 (4,3) 2,2 (3,5) 3,9 (5,1)
Afiliados totales a la S.S. M.T.AS. diciembre 3,6 (3.4) 0,9 (2,3) 3,7 (4,3)
Paro registrado I.IN.E.M. diciembre -6,0 (-3,8) 13,9 (5,3) -23  (-1,5)
Tasa de paro (5) I.N.E. IV Trim. 11,5 (8,3) 11,0 (8,6) 11,7 (8,5)
Tasa de actividad (6) I.N.E. IV Trim. 60,8 (58,6) 60,7  (59,1) 61,0 (58,3)

25  (2.8)
40  (3.1)
12,3 (-2,0)
118 (-0,9)
12,9  (6,1)
34 (39)
28 (3.0
26 (-0,0)
104  (83)
61,0 (58.9)

Entre paréntesis datos nacionales. En la mayor parte de los indicadores se trabaja con datos provisionales.
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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.

Incremento sobre el mismo periodo del afo anterior del saldo a final del trimestre indicado.

La variacién acumulada es el crecimiento sobre diciembre del afio anterior.

Dato en el periodo de referencia (parados en porcentaje de la poblacion activa).

(Camaras

Dato en el periodo de referencia (activos en porcentaje de la poblacion de 16 y mas afios).

NOTA: Los datos adjuntos son los ultimos disponibles a 12/02/2008

(Camaras (Camara

Santa Cruz de Tenerife
Servicios de Estudios - .
902 100 096 Servicio de Estudios

902 100 405

www.camaras.org
www.camaratenerife.com

1 1 cajasiete ofrece a sus clientes EMPRESA una amplia gama
//(\\\ cal as I ete de productos y sistemas de financiacion y pone a su alcance

todas las soluciones que su negocio necesita.

@) 922608 400

servicioempresa. (@ www.cajasiete.com

(1) Promedio de: cartera de pedidos, tendencia de la produccion y existencias de productos terminados con signo contrario. Saldos netos (diferencia entre el porcentaje de respuestas "aumentar" y "disminuir").



