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CONTEXTO ECONOMICO GENERAL

La trayectoria de la economia mundial se
esta viendo afectada por el proceso de
desaceleracidn en el que se encuentran inmersas la
mayoria de las economias desarrolladas. Asi,
aunque el grado de ajuste resulta incierto, y no se
quiere aceptar la posibilidad de un episodio de
estanflacién, se esperan varios trimestres, al
menos durante 2008 y 2009, con un ritmo de
crecimiento mas bajo (por debajo del PIB
potencial) y con niveles de inflacion elevados. Este
escenario es consecuencia de la combinacion de
varios factores: la crisis en los mercados
financieros -que ain no se ha acabado de
solventar-, el fuerte encarecimiento de las
materias primas y la energia, y por ultimo, el
rapido enfriamiento en el mercado de la vivienda
en varios paises, entre ellos Espafia.

Gréfico 1. PERSPECTIVAS DEL CRECIMIENTO ECONOMICO MUNDIAL

(Tasas de variacion interanual en %)
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El crecimiento econémico mundial se desacelerara en 2008 y se recuperara levemente

Fuente: Perspectivas de la economia mundial, abril 2008 (FMI).

Las proyecciones efectuadas por las
principales instituciones internacionales (OCDE,
Comision Europea, FMI), asi como por los propios
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responsables econémicos nacionales reflejan estas
perspectivas menos halagiiefias de lo que se habia
estimado a finales del pasado afio, incidiendo
ademas en que los riesgos e incertidumbres han
aumentado. En este sentido, los principales motivos
de preocupacion provienen de EE.UU., cuyo ritmo
de actividad serd muy exiguo en 2008, mientras
prosigue el ajuste del mercado inmobiliario y se
normalizan las condiciones de crédito, al tiempo
qgue hacen efecto sobre el sector real las laxas
medidas de politica monetaria llevadas a cabo en
los altimos meses, y que han llevado los tipos de
interés al 2% (en niveles negativos, en términos
reales, dado el ascenso de la inflacion). Bajo el
supuesto de moderacion en la escalada de los
precios basicos, la debilidad del délar propiciara
una reactivacion de las exportaciones
norteamericanas, lo que colaborara a la reduccién
del déficit por cuenta corriente hasta niveles del
4,5% en 2009.

10,0 -
8,0 -
6,0 -
4,0

2,0 A

Grafico 2. EVOLUCION DEL PIB REAL Y DEL EMPLEO EN ESPANA
(Tasas de variacion interanual en %)
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La economia espafiola ralentiza su ritmo de crecimiento

El conjunto de la Zona Euro ha sorprendido
por la solidez de sus fundamentos y Ila
desaceleracién parece aun imperceptible, dado el
mantenimiento del empleo y el reducido nivel de
paro. No obstante, se prevé una moderacion en la
tasa de crecimiento del PIB de la UEM a lo largo del
afio en curso por el deterioro de las expectativas, la
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Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral y Encuesta de Poblacion Activa (INE).
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subida de los precios, las condiciones mas estrictas de
acceso al crédito, con el consiguiente retraimiento de la
inversion, y un previsible menor ritmo de avance de las
exportaciones (dado el escenario global y la apreciacion
del euro). Ademas, la caida en la inversién en vivienda y
el retroceso de la actividad que muestran ya los
indicadores adelantados del sector construccién -en
varios paises- constituirdn un lastre adicional para
alcanzar una tasa de crecimiento de la economia por
encima del 2%. En este sentido, la Comision prevé que,
en 2008, el PIB del conjunto de la Zona Euro crezca solo
un 1,7%.

En el contexto general de ralentizacion suave de
la actividad econémica en la mayoria de los paises de
nuestro entorno, la rapida desaceleracion que esta
observando la economia espafiola en los primeros meses
de 2008 resulta mas significativa. La aminoracién en la
tasa de crecimiento del PIB en el primer trimestre (2,7
segun las estimaciones de la Contabilidad Nacional
Trimestral del INE) supone un freno en ocho décimas
respecto al trimestre anterior y 1,4 puntos porcentuales
menos que en el mismo periodo del afio anterior. Pero,
este menor avance se podria ver agravado en los
préximos trimestres, acorde a la negativa tendencia que
vienen mostrando otros indicadores de actividad
(produccién industrial, ventas de vehiculos, confianza del
consumidor, ralentizacion de la demanda turistica, al

Grafico 3. EVOLUCION DE LA INFLACION EN ESPANA
(Tasas de variacion interanual en %)
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La inflacién espafiola se sitla 1 punto porcentual por encima de la zona Euro

Fuente: Eurostat, INE.
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margen de la reconocida caida de la actividad en
la construccién) y al deterioro de la coyuntura
laboral en los meses de abril y mayo, con un
severo aumento del paro y una drastica
reduccion de la creacion de empleo hasta niveles
casi nulos. Al mismo tiempo, el repunte de la
inflacién en Espafia (4,7% segun la estimacién
provisional del IPCA de mayo) ha vuelto a
agrandar el diferencial que nos separa con el
promedio de la UEM, perjudicando la
competitividad de nuestros productos Yy
dificultando la reanimacién de las exportaciones.

Los resultados de la CNTR confirmarian
que ya en el primer trimestre de 2008 se registro
un freno bastante significativo en la tasa de
crecimiento del PIB, ya que el avance en
términos trimestrales se limité a un escueto
0,3%, afectando el debilitamiento de la actividad
a todos los componentes de la demanda. Destaca
el debilitamiento del consumo de los hogares y la
inversion, especialmente en vivienda -que cae en
tasas negativas-. La contribucion negativa de la
demanda externa parece estar moderandose,
pero a costa de la pérdida de vigor de las
importaciones, ya que las exportaciones no se
reaniman. En este sentido, el déficit comercial
ha continuado incrementandose en los ultimos
meses y no se espera una rapida correccién en
este afio ni el siguiente, estimandose que el
agujero por cuenta corriente espafiol seguira
rondando el 10% del PIB. Mientras, las medidas
de impulso fiscal tomadas por el Gobierno y la
menor prevision de ingresos supondran un
agotamiento del superavit presupuestario, que
podria situarse en déficit en 2009.

Por el lado de la oferta, cabe subrayar
gue todos los sectores, salvo la agricultura,
registraron una preocupante desaceleracion
entre enero y marzo, y los indicadores
adelantados para el segundo trimestre aproximan
un mayor deterioro. No debe pasar desapercibida
la contraccién en el VAB industrial, que resulta
incluso mas acusada que la observada en el
mediéatico sector de la construccién. Ademas, el
retraimiento de la actividad manufacturera
coincide con un negativo comportamiento del IPI



Gréfico 4. ESTIMACIONES DE CRECIMIENTO ECONOMICO POR SECTORES EN ANDALUCIA

0

Pese a la desaceleracion que experimenta, el sector servicios sigue tirando de la economia
andaluza.

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia.

-corregido de estacionalidad-, con un descenso en los
afiliados a la Seguridad Social en el sector y un elocuente
empeoramiento de las encuestas de opinién (cartera de
pedidos y confianza), que sigue acrecentandose.
Tampoco, la trayectoria de los servicios de mercado deja
lugar al optimismo, ya que se espera prosiga la
moderacion observada en el primer trimestre, al hilo de
la informacibn mas reciente (ventas minoristas,
matriculaciones de vehiculos, etc.).

(Tasa de variacion interanual en %)
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La coyuntura econémica en el espacio regional
también se esta viendo afectada por el escenario de
ralentizacién que caracteriza a la actividad productiva en
el espacio nacional. La pérdida de impulso esta siendo
bastante significativa, y superior a lo que se preveia a
finales de 2007, en parte por que las condiciones en el
ambito internacional -encarecimiento de la energia y
alimentos basicos, subida de la inflacion y dificultades en
la financiacion- estan agravando el proceso de ajuste e
imprimiendo un tono pesimista a las expectativas de los
agentes economicos. A pesar de ello el fuerte ritmo de
expansion de los altimos afios se ha convertido en un
pilar de apoyo y en un factor de inercia que sostiene el
avance de la actividad econémica en Andalucia y permite
que ésta siga mostrando una tasa de crecimiento
ligeramente superior a las correspondientes a Espafia y la
Zona Euro.
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Desde el lado de la demanda se prevé un
crecimiento mas moderado del consumo, y un
menor ritmo de avance de la inversion,
especialmente la destinada a la construccién
residencial, si bien también podria observarse
una moderacion en el crecimiento de la inversién
en bienes de equipo, tal como se desprende de la
menor utilizacion de la capacidad productiva
prevista para el segundo trimestre de este afio en
relacién al mismo periodo de 2007.
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8.0- -7.58
Agricultura Industria Construccion

Fuente: Encuesta de Poblacion Activa, INE.

En consonancia con el menor pulso de la
economia productiva, la coyuntura en el mercado
de trabajo viene marcada -ademas de por la
subida del paro- por la desaceleracion que viene
observando la creacion de empleo, sin duda mas
intensa de lo esperado, de forma que en los tres
primeros meses de este afio la cifra de ocupados
en Andalucia ha crecido s6lo un 1%, y por
segundo trimestre consecutivo el crecimiento del
empleo ha sido ligeramente inferior a la media
espafiola. De acuerdo con los resultados de la
EPA, Andalucia contaria entre enero y marzo de
este afio con casi 32.000 ocupados mas que en el
primer trimestre de 2007, lo que representa el
9,5% del crecimiento del empleo en Espafia,
practicamente la mitad de lo que representaba
un afio antes (el 18% en 2007). Andalucia se
convierte de este modo en una de las

4,52
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Gréfico 5. COMPORTAMIENTO DEL EMPLEO POR SECTORES EN ANDALUCIA
(Tasa de variacion interanual en %)

Total Sectores



Comunidades Auténomas donde menos ha crecido
el empleo en términos relativos.

MERCADO DE TRABAJO

La desaceleracion econdémica a nivel
mundial ha influido de forma negativa en la
trayectoria del mercado laboral en Espafa. Para el
analisis de su evolucion se ha utilizado la
informacion aportada por la EPA (INE), que a
partir de 2008 cuenta con una doble clasificacion
de la actividad (CNAE 1993 y CNAE 2009), aunque
para facilitar comparaciones (provisionales) con
periodos anteriores se utilizard el CNAE 1993. El
nimero de empleados en el primer trimestre de
2008 ha sido de 20,4 millones de ocupados. Este
freno en el crecimiento del nimero de ocupados
(1,66%), ha dado lugar a la creacion de 333 mil
puestos menos que en el mismo trimestre del afio
anterior. En cambio, el incremento del nimero de
activos (3%), ha dado lugar a un ligero incremento
de la tasa de actividad, que alcanza en el primer
trimestre de 2008 el 59,35%. En cuanto al
desempleo, el nimero de parados ha ascendido a
2,2 millones de personas, un 17,1% mas que en el
primer trimestre de 2007. Pese al incremento del
nimero de activos, la tasa de paro ha registrado
un porcentaje del 9,3%, lo que equivale a 1,2
puntos porcentuales mas que en 2007.

Gréfico 6. EVOLUCION DEL EMPLEO EN MALAGA
(Tasas de variacion interanual)
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En general, notable freno del empleo, destacando Malaga con una tasa de crecimiento
cercana a cero.

Fuente: Encuesta de Poblacion Activa (INE).
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En general, notable freno del empleo,
destacando Malaga con una tasa de crecimiento
cercana a cero.

A nivel regional, en Andalucia se ha
producido el mayor incremento del nimero de
parados respecto al resto de Comunidades
Auténomas, con 105,3 mil parados mas que en el
primer trimestre de 2007. Lo mismo ha ocurrido
con la tasa de paro, que ha registrado el mayor
porcentaje a nivel nacional (14,83%). En cuanto
al empleo, el nimero de ocupados en la regiéon
andaluza apenas se ha incrementado un 1%,
alcanzando los 3,2 millones de empleados.

Grafico 7. EVOLUCION DE LA TASA DE PARO
(Diferencias porcentuales interanuales)
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El incremento de la tasa de paro en la provincia malaguefa supera al regional, con una
diferencia superior a 5 puntos porcentuales.

Fuente: Encuesta de Poblacion Activa (INE).

El analisis provincial, muestra resultados
no mas optimistas sobre la evolucion del mercado
de trabajo en Malaga. Asi, en el primer trimestre
de 2008 se han creado 2.266 empleos, es decir,
un 0,4% mas que en el primer trimestre de 2007,
lo que supone 6 décimas inferior al aumento
regional. Por sectores, el Unico descenso lo ha
registrado el sector agrario (-1,38%), mientras
que el resto de sectores han aumentado el
nimero de ocupados, principalmente, el sector
industrial, donde el incremento interanual ha
sido del 3,9%. Respecto al desempleo, Malaga ha
sido la provincia espafiola con mayor aumento



relativo del nimero de parados de Andalucia
(60,2%), asi como de la tasa de paro (5,24 puntos
porcentuales). Este incremento del ndmero de
desempleados se da de forma generalizada en todos
los sectores, destacando el sector servicios donde el
incremento (79%), supera al regional en 49 puntos
porcentuales.

Gréfico 8. EVOLUCION DEL EMPLEO POR SECTORES
(Tasas de variacion interanual en %)
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Agricultura es el Unico sector que disminuye el numero de ocupados, mientras
que construccion y servicios registran tasas de crecimiento muy débiles.

Fuente: Encuesta de Poblacion Activa (INE).

Grafico 9. EVOLUCION DEL DESEMPLEO EN EL SECTOR CONSTRUCCION
(Miles de parados y porcentajes)
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El nimero de parados en el sector construccion continGia su senda de
crecimiento.

Fuente: Encuesta de Poblacion Activa (INE).

En marzo de 2008, la cifra de parados
registrados (INEM), ascendié a 100,3 mil parados, un
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16,1% mas que en el mismo mes de 2007. Se he
producido un incremento de todos los sectores,
especialmente en el sector construccién, donde
el descenso ha sido del 51,1%, reflejando los
efectos de la crisis del sector, lo que supone en
términos absolutos un ascenso de 6.207 parados
registrados.

Gréfico 10. EVOLUCION DEL NUMERO DE AFILIADOS A LA SEGURIDAD
SOCIAL
(Tasas de variacion interanual en %)

2004 2005 2006 2007 2008

-~ Mélaga —&— Andalucia

El nimero de afiliados a la Seguridad Social, registra tasas negativas en la provincia de
Malaga durante el primer trimestre de 2008.

Fuente: Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales.

Otro indicador muy importante a tener
en cuenta, es el numero de afiliados a la
Seguridad Social, a través de la informacion
aportada por el INSS. Malaga ha sido la Unica
provincia andaluza que ha reducido, aunque de
forma muy leve, el nimero de trabajadores
afiliados a este sistema (-0,3%). Teniendo en
cuenta el régimen general y el de auténomos, el
nimero de afiliados ha descendido también
ligeramente en el primer trimestre de 2008 con
una tasa interanual del -0,2% (hay que tener en
cuenta que desde enero de 2008 los trabajadores
agrarios por cuenta propia pasan a contabilizarse
como trabajadores auténomos segin el cambio
metodoldgico llevado a cabo por el Instituto
Nacional de la Seguridad Social). Por sectores, el
Unico aumento lo ha experimentado el sector
servicios (2%), mientras que industria y
construccion registran un descenso, sobre todo
este Ultimo, con una reduccion interanual del -
11,8%. En cuanto a los afiliados extranjeros, en



la provincia malaguefia se ha producido el Unico
descenso andaluz, -1,3%, aunque el 30% del total
de estos en el primer trimestre de 2008 en
Andalucia, pertenece a la provincia.

Por dltimo, un indicador interesante a
analizar es la evolucidn de la contratacion en la
provincia de Malaga. La contratacién inicial ha
descendido en los tres primeros meses de 2008 un
8,4%, evidenciando asi la actualidad del mercado
laboral. Es logico pensar que esta tasa negativa
también afecte a la conversion de contratos en
indefinidos, de hecho, la reduccion ha sido del 29%
respecto al primer trimestre de 2007, 1,7 puntos
porcentuales menos que el descenso registrado a
nivel regional. Diferenciando por sexo, el descenso
relativo ha sido notablemente superior en el
colectivo masculino que en el femenino, con una
reduccion interanual del 35,7%, frente al 19,3% de
las mujeres.

Gréfico 11. EVOLUCION DE LOS AFILIADOS EXTRANJEROS
(Tasas de variacion interanual en %)
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EEm Espafia —e— Malaga Andalucia

Mientras que en Andalucia se incrementa el numero de afiliados extranjeros, en la
provincia malaguefia se registran tasas negativas durante el primer trimestre de
2008.

Fuente: Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales.

CONSTRUCCION

Las viviendas visadas constituyen uno de
los mejores termémetros acerca del momento que
vive el sector construccién e inmobiliario, ya que
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hacen referencia a los proyectos que promotores
y constructores presentan ante las delegaciones
de urbanismo de los ayuntamientos,
debidamente visados por el Colegio de
Arquitectos. El visado de viviendas refleja asi las
expectativas de futuro que el propio sector tiene
en estos momentos, ya que el desarrollo de esos
proyectos no tiene por qué ser inmediato, sino
con vistas al medio plazo. Los datos de las
viviendas visadas en el primer trimestre en la
provincia de Malaga ofrecen un panorama
ciertamente preocupante, puesto que entre
enero y marzo de 2008 se han visado 3.620
proyectos, con una caida de mas del 68% en
relacion a las casi 9.236 registradas en el mismo
periodo del afio anterior.

Gréfico 12. EVOLUCION DE LOS CONTRATOS CONVERTIDOS EN

INDEFINIDOS

(NUmero de contratos)

2007.
Fuente: Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales, INEM.

Asimismo, las viviendas iniciadas se
redujeron en un 34% en el conjunto del afio
2007, en tanto que las terminadas disminuyeron
en un 19,56%, siendo estos descensos mas
acusados si cabe en el ultimo trimestre del afio.
Resultados que constatan el freno de la actividad
residencial en la provincia malaguefa. El precio
de la vivienda libre ha repuntado levemente en
la provincia, creciendo un 4,2% en el primer
trimestre de 2008, hasta situarse en 2.348,3 €/
m2, el mas elevado de la region.

B Hombres B Mujeres

Notable descenso del nimero de conversiones para ambos sexos desde principios de



Gréfico 13. COMPORTAMIENTO DE LAS VIVIENDAS VISADAS
(N© de viviendas)
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Freno notable de la actividad residencial en la provincia de Malaga

Fuente: Colegio Oficial de Arquitectos de Malaga, Encuesta Poblacion Activa (INE).

Grafico 14. PRECIO DE LA VIVIENDA LIBRE
(Tasas de variacion interanual)
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Los precios en la provincia de Méalaga siguen creciendo aunque a tasas menores que
en Andalucia.

Fuente: Ministerio de Vivienda.

En cuanto a la obra publica, su evolucién
refleja también este estancamiento en la actividad
constructora, tal y como anticipa el retroceso de
la licitacion oficial, que experimenta un descenso
del 14%, si bien, se mueve en valores elevados,
cercanos a los 66 mil millones de euros. Analizando
las inversiones por tipologias, destaca la fuerte
disminucion en edificaciéon (-36,7%), en sintonia
con la caida de las viviendas y, en bastante menor
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medida, la destinada a ingenieria civil, con un
descenso del 6,79%.

Analizados los indicadores de oferta es
necesario examinar el comportamiento de la
demanda. En este sentido, un indicador que ofrece
una vision relevante de este lado del mercado
inmobiliario es el de la estadistica hipotecaria. En
el primer trimestre de 2008 se formalizaron en la
provincia de Malaga 13.225 hipotecas, lo que
supone un descenso respecto al mismo periodo del
afio anterior superior al 30%, pues la subida del
Euribor sobre las cuotas de los préstamos
hipotecarios ha influido en las decisiones de
endeudamiento de las familias.

Por lo que se refiere al importe medio,
valor estrechamente ligado al precio de la vivienda
y a la percepcion del riesgo existente en las
entidades financieras, éste desciende levemente (-
0,42%), dado el mayor descenso relativo del
importe total que del ndmero de hipotecas. En
Malaga, el valor medio de una hipoteca ascendi6 a
172 mil euros en el primer trimestre de 2008,
importe que resulta superior al registrado en
Andalucia (148,9 mil euros), donde el valor medio
de la hipoteca registr6 un crecimiento interanual
del 8%.

Graéfico 15. LICITACION PUBLICA EN LA PROVINCIA DE MALAGA
(Tasas de variacion interanual en %)
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Fuente: SEOPAN.




De este modo, si se mide la dificultad de
acceso a la vivienda como la relacién entre el
precio de la misma y los salarios, y considerando
una vivienda de 70 m2 de superficie, se tiene que
en el primer trimestre de 2008 una familia tipo
malaguefia debe dedicar el 55,2% de sus ingresos
salariales para financiar la adquisicion de su
vivienda, con una hipoteca a 30 afos, algo méas de
5 puntos que en el mismo periodo del afio anterior.
Este nuevo aumento en el esfuerzo de acceso a la
vivienda se ha debido a que el crecimiento de los
precios ha repuntado ligeramente en el primer
trimestre de 2008 en Malaga, al tiempo que el tipo
de interés medio de los préstamos hipotecarios ha
seguido creciendo.

Gréafico 16. CONTINUA EL PROCESO DE DESACELERACION DEL MERCADO

HIPOTECARIO (Miles de euros)
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encima del promedio regional.

Fuente: INE.

TURISMO

El andlisis de la actividad turistica en el
primer trimestre de 2008 puede resultar algo
atipico y complejo de realizar por el efecto
calendario, adelanto de la Semana Santa al mes de
marzo, y por estar inmerso en un contexto de
cambio de ciclo econémico en clara
desaceleracion, mas intenso de lo previsto
inicialmente. De ahi que las conclusiones derivadas
de los datos de este primer trimestre de 2008
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deben tomarse con cierta cautela de cara a
anticipar el comportamiento del sector en los
préximos trimestres, aunque parece que este
sector estd saliendo mejor parado que otros
sectores economicos de la  contraccion
experimentada por la demanda.

El turismo en la provincia de Malaga en el
primer trimestre de 2008 arroja un balance mas
positivo en comparacion con el ambito regional.
En dicho periodo, tanto los viajeros como las
pernoctaciones registradas en los
establecimientos hoteleros se han incrementado,
fruto de una contribucién positiva de ambos
mercados, aunque mas intensa del turismo
nacional, reflejando asi la desaceleracién
economica internacional.

Grafico 17. ESFUERZO DE ACCESO A LA VIVIENDA EN MALAGA
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Nota: Diferencia anual en puntos porcentuales. Esfuerzo en porcentaje, calculado
sobre ingresos salariales medios por familia para una vivienda de 70 m2 financiada
integramente a 30 afios.

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia.

Asi, los viajeros alojados en
establecimientos hoteleros se han incrementado
en algo mas de un 10% al primer trimestre de
2007 hasta alcanzar los 909,8 mil turistas,
provocado por el aumento tanto de residentes en
Espafia como en el extranjero, del 15,34% y 5%,
respectivamente. Respecto a las pernoctaciones,
se ha producido un incremento de mas del 9%
hasta superar las 3.000 mil pernoctaciones, por
lo que los hoteles y pensiones de Malaga no s6lo



han captado méas de un tercio de todas las
pernoctaciones andaluzas, sino que ademas es la
provincia andaluza con la ganancia de cuota mas
elevada (0,8 puntos porcentuales). Al igual que
para el conjunto andaluz, se puede hablar de una
estabilidad en el nimero de noches que
permanecen los turistas en los establecimientos
hoteleros de la provincia, en concreto 3,4 dias.

Gréfico 18. PERNOCTACIONES EN ESTABLECIMIENTOS HOTELEROS
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Positivo comportamiento de las pernoctaciones en la provincia de Mélaga en el primer

trimestre de 2008, destacando el turismo nacional.

Fuente: Encuesta de Ocupacion Hotelera, INE.

Por lo que respecta a los indicadores de
oferta, la percepcion de conjunto revela cierto
vigor en consonancia con los indicadores de
demanda. En concreto, el ndmero de plazas
estimadas en la provincia de Malaga ha superado
las 76.400 plazas en el primer trimestre de 2008,
un 9,32% méas que el afio anterior. Esta
circunstancia ha permitido que el grado de
ocupacién hotelera apenas se haya visto afectado,
alcanzando una cifra del 43,9%, 0,61 puntos
porcentuales menos que en el primer trimestre de
2007. En la misma linea se ha comportado el
empleo, ya que la actividad hotelera dio trabajo a
12.442 personas, un 6,6% mas que en el mismo
periodo del afio precedente.

Otro indicador del que parece
desprenderse una evoluciéon también favorable de
la actividad turistica es el relativo al trafico aéreo
de pasajeros de la capital malaguefia, que se ha
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incrementado un 2% en el primer trimestre de
2008, elevandose la cifra total de pasajeros a
2.453 mil personas, 3,7 puntos porcentuales por
debajo del crecimiento andaluz. Atendiendo a su
procedencia, el nimero de personas con origen o
destino en el extranjero representa el 70% del
total del aeropuerto malaguefio, es decir,
1.727,2 mil personas, alcanzando una cuota del
7,2% sobre el trafico internacional de viajeros en
el conjunto de Espafia, frente a la menor
participacion del trafico interior de la provincia
sobre el nacional (3,6%).

Gréfico 19. VIAJEROS TOTALES LLEGADOS A LA PROVINCIA DE
MALAGA Y ESTANCIA MEDIA.
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La estancia media se mantiene en el primer trimestre de 2008, aunque descienden los

VE&I®dio del trimestre
Fuente: Encuesta de Ocupacion Hotelera, INE.

Graéfico 20. INDICADORES DE LA OFERTA TURISTICA.
(tasas de variacion interanual y puntos porcentuales®)
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Fuente: Encuesta de Ocupacion Hotelera, INE.
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COYUNTURA EMPRESARIAL

El primer trimestre de 2008 se ha
caracterizado porque la actividad empresarial
muestra una debilidad que se ha trasladado a la
confianza general. Dicho esto, el Indicador de
Confianza Empresarial que revela las opiniones
empresariales acerca de la coyuntura econémica,
experimenta un fuerte descenso hasta situarse en -
10,3 puntos. Pese a ello, las expectativas para el
segundo trimestre muestran un leve ascenso
aunque siga manteniendo una puntuacién negativa
(-2,2 puntos). Este comportamiento negativo de la
confianza empresarial se debe, fundamen-
talmente, al mal comportamiento de la cifra de
negocio causado por el descenso de la demanda
interna. También se ha visto afectada la inversion
empresarial, como  consecuencia de la
incertidumbre instalada en los mercados
internacionales. No es de extrafar, por tanto, que
el empleo presente un saldo negativo en el primer
trimestre de 2008.

Gréfico 21. TRAFICO AEREO DE PASAJEROS
(en miles de personas)
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El trafico aéreo de pasajeros internacional se incrementa en un 3,35% en el primer trimestre

2008.
Fuente: AENA.

En cuanto a los factores que limitan la
actividad, el 56,4% opina que la debilidad de la
demanda es la principal causa que limita su
actividad, en relacion con el descenso del consumo
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interno que provoca en las empresas una
disminucion de su facturacion.

Diferenciando por sectores, industria y
construccion son las actividades mas afectadas por
la desfavorable opinién empresarial, sobre todo la
segunda, donde todas las variables presentan una
puntuacion negativa. La industria también
presenta saldos negativos en la cifra de negocio y
el empleo, ya que, al ser una actividad intensiva
en capital con un gran nivel de inversion
productiva, se ve mas afectado que el resto de
sectores por el contexto de incertidumbre
financiera de los mercados. Las empresas
relacionadas con los servicios también han
experimentado una caida de la confianza junto al
comercio, debido a la ralentizacion en el consumo
de los hogares. Sélo el sector “otros servicios”
registra algo mas de confianza en tanto que
registra un leve saldo negativo, ademas de que
variables como el empleo y la inversion, registran
valores cercanos a cero.

Gréfico 22. EVOLUCION DEL ICE
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Fuerte descenso en las opiniones de los empresarios respecto al contexto econémico en
el que se desenvuelven.

Fuente: Camara de Comercio

Otro indicador relevante sobre la situacion
empresarial es la informacion aportada por la
Estadistica de Sociedades Mercantiles del INE. Asi,
durante el primer trimestre de 2008, el numero de
sociedades mercantiles creadas en la provincia de
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Malaga ascendié a 1.291, lo que equivale a 642
sociedades menos que en el mismo periodo del afio
anterior. Pese a ello, esta cifra supone el 26% del
total de sociedades creadas en Andalucia. No mas
alentadora ha sido la evolucion de las disoluciones,
ya que, en el primer trimestre de 2008 el
crecimiento de empresas disueltas ha sido en
Malaga superior al aumento regional y nacional
(45,5% frente a 17,6 y 21,5, respectivamente). De
la relacion entre constituciones y disoluciones de
sociedades se obtiene el indice de rotacion, que en
el primer trimestre de 2008 ha sido del 22,3%,
dado el notable incremento de las disoluciones asi
como el descenso en la creacion de éstas. De estos
datos se desprende el efecto de la ralentizacién
econémica a nivel empresarial, entre otros
motivos, por la dificultad de acceso al crédito para
la creacion de empresas, aunque
fundamentalmente por la caida de las expectativas
de los emprendedores.

Gréfico 23. EFECTOS IMPAGADOS EN LA PROVINCIA DE MALAGA
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Fuerte aumento del importe de los efectos impagados.

Fuente: Analistas Econdmicos de Andalucia con datos del INE.

Respecto a la capitalizacion media, el
capital medio de las sociedades creadas en Malaga
ha sido de 61,3 mil euros, lo que supone un
descenso respecto al afio anterior del 52,8% en el
primer trimestre de 2008. En cuanto a la
capitalizacién de las sociedades ya existentes, la
evolucion sigue la misma senda decreciente. En los
tres primeros meses de 2008, las empresas que han
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aumentado capital se han reducido un 17%, con
un descenso del capital ampliado de casi el 40%.

Grafico 24. EMPRESAS INSCRITAS A LA SEGURIDAD SOCIAL, SOCIEDADES
CREADAS E INDICE DE ROTACION.

Empresas inscritas Variaciones en % e indice de rotacion
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Considerable descenso en la creacion de nuevas sociedades mercantiles, a la vez que
desciende el nimero de empresas afiliadas a la Seguridad Social.

indice de rotacion: % Sociedades disueltas/Total sociedades constituidas.

Fuente: Analistas Econémicos de Andalucia, Instituto Nacional de Estadistica y
Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales.

Otro indicador interesante a la hora de
analizar la evolucion empresarial, es los efectos
impagados, cuyo ndmero ha crecido en este
periodo un 45,4%, mas de 8 puntos porcentuales
por encima del crecimiento regional. Lo mismo
ha ocurrido con el importe de estos, ya que en el
primer trimestre de 2008 han duplicado la
cuantia respecto al mismo periodo del afio
anterior, alcanzando la cifra de 136 millones de
euros.

Por altimo, no se puede obviar la
trayectoria seguida por las empresas inscritas a
la Seguridad Social, que apenas se han
incrementado respecto al primer trimestre de
2007 (0,11%), con 53.046 empresas afiliadas. En
cambio, hay que sefialar que la evolucion de los
trabajadores que tienen el régimen de
autbnomos ha experimentado una mejor
trayectoria con un incremento del 4,6%.



SISTEMA FINANCIERO

El crecimiento econdémico durante el
primer trimestre de 2008, pierde fuerza frente a la
crisis financiera a nivel mundial. La desaceleracién
deja ver sus efectos, principalmente en las
economias avanzadas y, sobre todo en Estados
Unidos, donde la correccién del mercado de la
vivienda continda generando tensiones financieras.

Las perturbaciones que sufren los
mercados financieros desde agosto de 2007, se han
propagado rapidamente dando lugar a secuelas
variadas, tales como la reduccion de liquidez del
mercado interbancario, la descapitalizacién de
grandes bancos y la revaloracién del riesgo de toda
una variedad de instrumentos financieros. Pero
pese a la reaccion enérgica de los principales
Bancos Centrales, los problemas de liquidez siguen
vigentes, y la inquietud en torno al riesgo de
crédito ha trascendido mas alla de las hipotecas de
alto riesgo.

Ante esta situacion, las autoridades
monetarias tendran que mantener un equilibrio
entre la eliminacién de riesgos y la prevencion de
aumentos de la inflacion. Para ello, las prioridades
inmediatas son restablecer la confianza, fortalecer
la situacién financiera, la capitalizacion de las
instituciones y la desaparicién de las restricciones
de liquidez.

Con este panorama y, dada la globalizacién
del sistema financiero, las entidades crediticias
espafiolas han endurecido las condiciones de
acceso al crédito, al tiempo que se constatan
indicios de una restriccion crediticia generalizada,
lo que puede tener, a corto y medio plazo,
consecuencias para la actividad econ6mica y la
capacidad de inversién de las empresas y familias.

Mientras que el BCE sigue manteniendo los
tipos de interés en el 4%, la FED sigue una senda
decreciente hasta descender al 2%.

Asi, durante el primer trimestre de 2008,
la politica del BCE se ha caracterizado por un
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mantenimiento de los tipos de interés en el 4%,
como viene ocurriendo desde junio de 2007, en
espera de la evolucién de los mercados
financieros y la senda creciente de la tasa de
inflacion, mientras que, economias como la
estadounidense, sigue disminuyendo los tipos de
intervencion hasta alcanzar el 2% en abril de
2008. No obstante, pese a las disminuciones
experimentadas por el EURIBOR en los meses de
enero y febrero, en marzo crecio6 hasta el 4,6%.

Grafico 25. EVOLUCION DE LOS TIPOS DE INTERVENCION DE LOS
BANCOS CENTRALES
(porcentajes)
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Mientras que el BCE sigue manteniendo los tipos de interés en el 4%, la FED sigue una senda decreciente
hasta descender al 2%.

Fuente: Banco de Espafia.

El analisis de las principales operaciones
financieras en la provincia malaguefia, muestra
cierta ralentizacion a partir de la informacion
aportada por el Banco de Espafia. Asi, la tasa de
crecimiento de los créditos otorgados ha
descendido al 14,8% en el cuarto trimestre de
2007. Este aumento se debe principalmente a los
créditos al sector privado (15%), aunque hay que
sefialar que el incremento de los créditos al
sector privado supera al del conjunto andaluz en
mas de 7 puntos porcentuales. Atendiendo al tipo
de entidad, tanto los bancos como las cajas
otorgan un porcentaje similar de créditos (en
torno al 46%), mientras que las cooperativas de
crédito se mantienen alejadas con un porcentaje
de créditos otorgados del 8%.



Respecto a los depdsitos captados en el
cuarto trimestre de 2007, también se produce una
moderacion de su crecimiento (6,9%), tasa inferior
a la registrada a nivel regional y nacional (8,1 y
11,2%, respectivamente), con un importe de
20.595 millones de euros. En relacion al origen, el
mayor incremento relativo se registra en los
depésitos captados del sector publico, 19,7%
frente al 6,1 procedente del sector privado.
Atendiendo al tipo de entidad, las cajas acaparan
el mayor porcentaje de depositos captados con un
54%, seguido de las bancos con un 34,5% y, por
ultimo de las cooperativas con un 11,7%.

Grafico 26. CREDITOS CONCEDIDOS
(tasas de variacion interanual en %)
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Notable incremento del crédito al sector publico en la provincia malaguefia, frente al

aumento regional.

Fuente: Banco de Espafia.

Una forma de analizar los depositos
privados es en funcién de su tipologia. De esta
forma, en el cuarto trimestre de 2007 se observa
un descenso en el peso de los depdsitos a vista asi
como del nimero de depdsitos captados (-6,2),
aunque peor se muestra la evolucion de los de
ahorro, cuyo descenso supera a la disminucidn
registrada a nivel regional (-5,17 y -2,24,
respectivamente). Sélo los depodsitos a plazos
presentan una favorable evolucion con un aumento
del 23%.

No es de extrafiar, por tanto, que la tasa
de ahorro financiera descienda de nuevo a finales
de 2007 hasta el 43,3%, 3,2 puntos porcentuales
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menos que el afio anterior y mas de 4 puntos
inferior a la tasa regional.

Gréafico 27. CREDITOS Y DEPOSITOS POR TIPO DE ENTIDAD EN EL
CUARTO TRIMESTRE DE 2007

(porcentaje)
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Mientras que cajas y bancos otorgan porcentajes similares de créditos, en los depositos
destacan las cajas de ahorro con un 53,9% del total de depdsitos captados.

Fuente: Banco de Espafia.

Gréfico 28. TIPOS DE DEPOSITOS
(tasas de variacion en %)
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El mayor crecimiento en la provincia de Malaga lo experimentan los depdsitos a plazos
mientras que los de ahorro y a la vista emprenden un descenso.

Fuente: Banco de Espafia.

Un aspecto importante a tener en cuenta
por su incidencia en el endeudamiento de las

familias, es la evolucion del mercado

hipotecario. En el primer trimestre de 2008, el
nimero de hipotecas en la provincia de Malaga
descendié un 32% respecto al mismo periodo del



Gréfico 29. EVOLUCION DE LA TASA DE AHORRO FINANCIERO
(porcentajes)
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La tasa de ahorro vuelve a disminuir al 43,3%, aumentando la diferencia en relacion al
porcentaje regional.

Tasa de ahorro financiero: depdsitos/créditos
Fuente: Banco de Espafia.

Gréfico 30. Evolucion del importe medio de las hipotecas.
(Miles de euros)
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Mientras que las fincas urbanas diminuyen levemente el importe medio en Mélaga, en las
rdsticas aumenta aunque de forma mas moderada que a nivel regional.

Fuente: Banco de Espafia.

afio anterior. Pese a ello, el importe medio apenas
ha descendido medio punto en este periodo
alcanzando la cifra de 172,7 mil euros.
Diferenciando entre fincas rusticas y urbanas se
obtienen resultados desiguales para la provincia.
Las urbanas apenas disminuyen medio punto el
importe medio a principios de 2008, a pesar de
permanecer por encima del importe medio
andaluz. En cambio, las fincas risticas, aumentan
el capital medio en el primer trimestre de 2008
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para ambos niveles geograficos aunque el
porcentaje regional se ha situado por encima del
provincial (39% frente al 2,4% de la provincia
malaguefia).

PRECIOS, CONSUMO Y SALARIOS

El crecimiento de los precios a nivel
nacional en el primer trimestre de 2008 ha sido
del 4,5%, el nivel mas alto desde julio de 1995.
La principal causa de este aumento, ha sido el
fuerte incremento de los precios del petréleo,
gue han aumentado un 68,6% durante el primer
trimestre de 2008, alcanzando como media en el
mes de marzo los 97,5%/barril (segun informacién
del Banco de Espafia). Dicho esto, es ldgico
pensar que los transportes han sido la rama mas
afectada por la subida de precios de los
hidrocarburos, con un incremento interanual del
7,5% en el primer trimestre de 2008. Otro grupo
ha tener en cuenta es el de alimentos y bebidas
no alcohdlicas, con un incremento de precios
interanual del 6,9%. Por encima del 5% se sitlan
el precio de la vivienda y el de las actividades
relacionadas con hoteles, cafés y restaurantes
(5,4 y 5,2%, respectivamente), sin olvidar el
efecto de la estacionalidad en este ultimo grupo
como fruto de la subida de precios en Semana
Santa.

Grafico 31. EVOLUCION DEL IPC
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Fuerte crecimiento del nivel de precios tanto a nivel provincial como regional con
tasas superiores al 4%.

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica



Gréfico 32. IPC MARZO 2008 EN MALAGA
(tasas de variacion interanual)
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El mayor incremento de los precios se registra en el transporte, seguido de los alimentos
y las bebidas no alcohdlicas.

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica

Grafico 33. INFLACION Y AUMENTO SALARIAL PACTADO EN MALAGA
(tasas de variacion interanuales en %)
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Notable diferencial entre el crecimiento de los precios y el aumento de los salarios.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales

El IPC Armonizado, aportado por Eurostat,
permite establecer comparaciones homogéneas
entre Espafia y el resto de la Unién Europea. Asi,
el crecimiento de precios en Espafia fue del 4,6%,
1 punto porcentual por encima del crecimiento de
la zona euro. Lo que muestra el incremento del
diferencial entre ambas tasas de crecimiento. En
el conjunto de la UE (27), el incremento de precios
fue del 3,7%, 8 décimas por debajo del aumento
nacional. Este crecimiento del nivel de precios en
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ambos niveles europeos, refleja el clima de
inestabilidad financiera presente a nivel mundial,
asi como las medidas de los principales bancos
centrales respecto al mantenimiento de los tipos
de interés ante la senda de crecimiento del nivel
de precios.

Grafico 34. MATRICULACION DE TURISMOS
(tasas de variacion interanual en %)
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Recuperacion en la matriculacion de vehiculos a nivel provincial frente al descenso regional.

Fuente: Direccion General de Tréafico

Centrandonos en la provincia de Malaga,
el comportamiento de los precios ha sido muy
similar al del conjunto nacional. Asi, el aumento
de precios ha sido del 4,4% respecto a marzo de
2007, 1 décima inferior al porcentaje de
crecimiento andaluz. Diferenciando por grupos
de productos, el mayor incremento relativo lo
han experimentado las actividades relacionadas
con el transporte (7,2%), como consecuencia del
incremento del precio de los hidrocarburos. Lo
sigue alimentos y bebidas no alcohdlicas (6,5%),
mientras que las bebidas alcohdlicas y el tabaco
frenan su crecimiento respecto a marzo de 2007.
Es en medicina donde se produce un cambio de
signo, es decir, frente al descenso
experimentado en 2007, en los tres primeros
meses de 2008 emprende un modesto
crecimiento inferior a la unidad.

En el primer trimestre de 2008, se ha
producido un amplio diferencial entre el IPC
(4,4%) y el aumento salarial pactado (2,95%) que



no ha variado respecto a los meses anteriores,
dando lugar a un descenso del poder adquisitivo.
Pese a ello, indicadores como la matriculacién de
turismos, han experimentado un aumento de la
demanda, con 3.326 vehiculos mas que en el
mismo periodo del afio anterior, mientras que en
el conjunto regional, se ha producido un descenso
del 9,5%. No obstante, en el contexto empresarial,
la matriculacién de vehiculos de carga, si ha
descendido en el primer trimestre de 2008 un 24%
respecto a 2007, aunque mantiene el menor
descenso en relacién al resto de provincias
andaluzas.
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INDICADORES DE COYUNTURA ECONOMICA

Periodo

Crecimiento Econémico "Analistas

Econémicos” |V T1im. 07 3,76 11,26 3,4 -10,53 3,4 -10,53
Licitacion oficial (millones de euros) Ene -Mar 08 659,54 -13,9 2.730,33 39,3 13.365,00 24,36
Proyectos visados | Trim. 08 3.620,0 60,81  12.888,0 62,64 88.471,0 -59,35
Viviendas iniciadas IV Trim. 07 3.917,0 47,01  23.205,0 -39,64 136.424,0 -35,73
Viviendas terminadas IV Trim. 07 6.974,0 25,72 30.989,0 -10,28 165.762,0  -2,10

Viajeros alojadoslen establecimientos | Trim. 08
hoteleros (miles de personas) (1) 909,8 10,27 3.172,9 5,34 16.139.0 6,43
Residentes en Espafia I Trim. 08 484,7 15,34  2.106,6 6,95 10.086,8 6,60
Residentes en el extranjero I Trim. 08 425,2 5,01 1.066,3 2,32 6.052,2 6,16

Pernoctaciones hoteleras (miles de | Trim. 08
personas) 3.092,1 9,38  8.204,6 7,06 46.636,9 7,61
Residentes en Espafia | Trim. 08 1.201,4 19,98  4.636,4 9,21 22.162,4 9,92
Residentes en el extranjero | Trim. 08 1.890,7 3,56 3.568,2 4,38 24.474.5 5,60

Grado de ocupacion hotelera (promec_iio en | Trim. 08
porcentaje) (2) 43,9 0,61 40,5 0,22 46,0 0,48
Plazas estimadas (promedio) | Trim. 08 76.416,3 9,32 218.662,7 6,00 1.098.128,3 4,86

Personal ocupado en establecimientps | Trim. 08
hoteleros (promedio) 12.442,0 6,60 31.321,3 5,40 167.100,3 4,78

Estancia media en establecimientos hoteleros .

(promedio) (2) | Trim. 08 3.4 -0,05 2,6 0,02 29 0,03
Trafico aéreo de pasajeros (miles) I Trim. 08 2.453,5 2,02 4.377,1 5,71 44.270,6 7,90
Activos (en miles de personas) I Trim. 08 734.,4 6,60 3.785,6 3,76 22.576,5 2,97
Ocupados (en miles de personas) I Trim. 08 619,2 0,36 3.224,0 0,99 20.402,3 1,66
Empleo agrario | Trim. 08 21,4 -1,38 271,8 -7,58 9227  -6,80
Empleo industrial | Trim. 08 51,1 3,86 332,1 4,76 3.341,6 2,34
Empleo construccion | Trim. 08 96,1 0,52 474.,4 1,33 2.620,3 1,67
Empleo servicios | Trim. 08 450,7 0,07  2.1458 2,17 13.517,5 2,80
Parados (en miles de personas) I Trim. 08 115,2 60,22 561,6 23,08 2.174,2 17,14
Tasa de paro (en porcentaje) (2) | Trim. 08 15,7 5,24 14,8 2,32 9,6 1,16

Paro registrado (promedio en miles de | Trim. 08
personas) 100,4 14,43 537,3 9,70 2.292,7 10,63
Agricultura | Trim. 08 2,4 37,30 35,8 25,24 78,4 23,90
Industria | Trim. 08 7.4 8,30 48,2 5,02 291,0 3,41
Construccion | Trim. 08 17,6 43,12 82,3 35,50 305,0 35,69
Servicios | Trim. 08 59,9 11,16 284,2 7,05 1.390,8 9,06
Sin empleo anterior | Trim. 08 13,1 0,95 86,7 2,61 2275 0,08
Contratos iniciales (miles) | Trim. 08 150,1 8,40 1.043,8 3,79 4.071,4 6,20

Trabajadores afiliadlos ala seguridad Social | Trim. 08
(promedio en miles de personas) 584,1 0,31  3.126,3 1,32 19.242,4 1,71
Aumento salarial pactado (porcentaje) (2)  Diciembre 07 3,0 -0,69 3,2 -0,16 30 -0,29
indice de Precios de Consumo (2006=100) Marzo 08 105,5 4,35 105,8 4,50 105,8 4,50
Matriculacién de turismos I Trim. 08 20.959,0 18,86 60.982,0 -9,15 356.152,0 -16,13
Matriculacién de vehiculos de carga I Trim. 08 2.673,0 23,91 10.093,0 32,09 74.834,0 -29,36
Depositos de OSR (millones de euros) (3) IV Trim. 07 19.336,0 6,11 99.664,0 6,56  1.010.757,7 11,15
Créditos de OSR (millones de euros) (3) IV Trim. 07 46.567,9 14,98 227.428,3 16,37  1.691.933,0 17,06
Hipotecas (millones de euros)  Ene — Mar 08 2.283,86 32,17 10.755,8 -25,17 61.137,5 -28,16
Efectos impagados (millones de euros) Ene — Mar 08 136,05 104,05 796,5 116,91 3.903,3 64
sordses mereenties (mlcll‘(;:f; gSSil:'rt(‘;S) Ene — Mar 08 37,34 -68,48 204,64 -44,12 2.851,3 -45,33
Importaciones (millones de euros) Ene — Mar 08 439,81 1,63 6.421,65 15,58 74.259,8 10,1
Exportaciones (millones de euros) Ene — Mar 08 262,99 216 4.27811 7.81 47.431,3 5.1

* Tasas de variacion interanual respecto al mismo periodo del afio anterior.

(1) Series enlazadas mediante los coeficientes de enlace publicados por el INE tras el cambio metodolégico de la EOH de 2006.

(2) Para estos indicadores, las tasas corresponden a diferencias en puntos porcentuales respecto al mismo periodo del afio anterior.

(3) OSR. Otros Sectores Residentes.

Fuente : Analistas Econémicos de Andalucia, Banco de Espafia, Direccion General de Aviacion Civil, Direccién General de Tréafico, IEA, INE,
Instituto de Empleo (INEM), Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales, Ministerio de Industria, Turismo y Comercio (DATACOMEX), OFICEMEN y

SEOPAN.



