Resumen del Mercado

A pesar de la incertidumbre que envuelve
al sector y al menor crecimiento de la
actividad residencial, el mercado ferciario
se encuentra en fase expansiva. Hay una
demanda creciente y una oferta mds

calificada, con espacios mds modernos.
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La economia malaguefa sigue siendo hoy
por hoy la de mayor relevancia en el
conjunto de la regién andaluza vy, a su vez,
el sector inmobiliario persiste como uno de
los mds pujantes en el seno de la misma. A
pesar de la
mercado residencial, se ha observado un
creciente interés e incremento de la
actividad  inmobiliaria  en otros sectores
alternativos tradicionalmente menos activos
y que, ahora, se aprovechan del interés que
mantiene la provincia: el mercado terciario e

ralentizacién acusada del

industrial.

A lo largo de 2007 se ha observado un
cambio de ciclo econémico que ha afectado
al sector, acarreando una disminucién en la
venta de  viviendas,
lo que se
segunda residencia. Entre los factores que

han motivado este cambio de ciclo se

produccién y

especialmente en refiere a

encuentra: el continuo incremento de los
precios de la vivienda en los Gltimos afios, la
progresiva subida de los tipos de interés
acompafado por una mayor restricciéon del
crédito, particulares
promotores, las saturacién de la oferta en

tanto a como a
cuanto a volumen vy tipologia en algunos
puntos de la costa, la aparicién de nuevos
mds atractivos

mercados internacionales

para inversores, asi como la demora en la
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aprobacién de los PGOUs y la entrada en
aplicacién de nueva normativa urbanistica
regional y nacional.

Todos estos elementos han afectado a la
actividad promotora en Mdlaga, sobre todo
la residencial, si bien Mdlaga sigue siendo
considerado el lugar preferido por muchos
para
segunda residencia. Por otro lado, otros

extranjeros la adquisicion de su
dmbitos como el terciario o industrial han
experimentado una tendencia positiva en el
Gltimo afio. Los promotores mds orientados
hacia la vivienda empiezan a plantearse la
diversificacién  de actividades  Los
sectores inmobiliarios terciarios suponen la
alternativa natural porque permiten a las
empresas ganar
patrimonio.

Sus

crecer 'y a la vez

Se espera que a lo largo de 2008 se vaya
produciendo la aprobacién definitiva de los
Planes
principales
hecho
compensar de alguna manera la situacién
actual, dado que promotores
dispondrian de mds ordenado,
posibilitando un ajuste del precio del mismo;

los
Este
previsiblemente  a

Generales, al menos en

municipios malaguefos.

contribuird

los
suelo

y por ende, del producto terminado, bien
sea terciario, industrial o residencial.

VOLUMEN DE SUPERFICIE ANUAL VISADA EN MALAGA
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COYUNTURA ECONOMICA

A pesar de la suave desaceleracion de los Ultimos meses,
la economia espafiola mantiene un crecimiento superior
a la media europea. Segun los datos de la Contabilidad
Nacional, el PIB crecié en el tercer trimestre de 2007 a
una tasa interanual del 3,8%, tres décimas por debajo
que el frimestre anterior.

La evolucién por sectores del PIB resulta ilustrativa. La
construccién y el consumo de los hogares son los
fundamentos en que se asienta el crecimiento econémico
en Espafa. La expansién del segmento residencial y la
mejora de los mercados financieros en los Gltimos afios
han impulsado la economia y generalizado el acceso al
crédito entre los hogares. El sector de la construccién
representa un 16-18% del PIB, porcentaje muy superior
al del resto de los pafses europeos. En la actualidad, la
contribucién de la demanda interna es cada vez menos
intensa, consecuencia del menor consumo de las
familias, mientras que la construcciéon ha crecido con
tasas mds moderadas en 2007. No obstante, los
desequilibrios latentes de la economia persisten y su
correccién exigird cambios estructurales a medio plazo.

Andalucia y Mélaga han seguido en los Gltimos afios un
patrén de crecimiento econdémico similar al nacional.
Tanto en la capital como en la provincia, el aumento de
la actividad en los sectores de la construccién y los
servicios ha impulsado el crecimiento del empleo,
mejorando ademds los niveles de consumo. El impulso
de la construcciéon ha estado muy condicionado por el
mercado de vivienda secundaria, mientras que el auge
del turismo ha sostenido el alza de los servicios. Sin
embargo, al igual que el resto de Espafia, empiezan a
observarse signos de desaceleracién.

En  Mdélaga, algunos de los fundamentales de
crecimiento  econémico  muestran  sinfomas  de
agotamiento. En la primera mitad del afo la actividad
de construccién residencial se ha reducido, afectando
también al empleo en el sector. El volumen medio anual
de visados de vivienda en obra nueva cayé en agosto
un 7% siguiendo la tendencia negativa marcada a
principios de afo, y el empleo en el sector se ha
reducido en un 2,1%. No obstante, las expectativas
anuales de crecimiento siguen siendo positivas. La
evolucién del empleo en el sector industrial puede
suponer el inicio de un cambio en los fundamentales del
crecimiento.
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EL MERCADO LABORAL EN ESPANA
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VIVIENDAS VISADAS EN MALAGA 2001-2007 TERCER TRIMESTRE
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PARQUE DE VIVIENDAS EN LA PROVINCIA DE MALAGA
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PRECIOS Y SUPERFICIES (VIVIENDA PLURIFAMILIAR)

2006

Sotogrande 4.300 131
Manilva 2.426 91
Casares 3.235 124

Benahavis 2.638 130
Marbella 2.637 131
Estepona 2.767 120
Mijas 2.576 89
Fuengirola 2.848 87
Benalmddena 2.743 74
Mélaga 2.975 87
Alhaurin de la Torre 2.371 77
Rincon de la Victoria 2.545 81
Velez-Mdalaga 2.797 83
Torrox 2.816 83
Nerja 3.005 80

Fuente: CB Richard Ellis
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EL MERCADO RESIDENCIAL

En 2007 el mercado residencial en la Costa del Sol se ha
mostrado claramente menos activo que en ejercicios
anteriores. La produccién de viviendas ha disminuido
notoriamente para adaptarse a una situacién de
contraccién de la demanda residencial. Existe una falta
de concordancia entre el producto que se ofrece y el
requerido por la demanda, especialmente en precio, lo
que se traduce en menores ventas. La etapa actual de
mercado traerd como consecuencia una mayor
profesionalizacién del sector. La innovacién, la calidad
del servicio en todo el proceso de venta y, sobre todo, el
madaximo ajuste a las necesidades de la demanda se
convierten en factores claves de éxito para cualquier

proyecto que se acometa.

Oferta

Los visados de viviendas en la provincia de Mdlaga
registraron un descenso de mds del 40% en el tercer
trimestre de 2007. Se acentla asi la tendencia a la
disminucién de la produccién, que se redujo ya un 17%
en el segundo frimestre de 2007. Por zonas, la
contraccién de la oferta ha sido mds marcada en los
municipios pertenecientes a la Costa del Sol Occidental,
donde el descenso medio de la produccién ha superado
el 60%. Lo zona de La Costa del Sol Oriental y el
municipio de Mdlaga han registrado disminuciones mas
moderadas, en torno al 20%.

La menor produccién de vivienda ayudard a corregir una
cierta situacién de sobreoferta en la zona, motivada por
lo elevada produccién de vivienda de afos anteriores,
que el mercado no ha podido absorber, a la que se
anade la oferta actual de las viviendas adquiridas por los
inversores en anos anteriores.

El tipo de producto que se ofrece en La Costa del Sol
difiere segin se trate de vivienda para primera o
segunda residencia. La vivienda mds comin de primera
residencia es de tipo plurifamiliar, con superficies
ajustadas y escasez de zonas comunes, por ubicarse en
zona urbana o sus inmediaciones. En cambio, la vivienda
para segunda residencia se localiza normalmente fuera
de los cascos urbanos, presentando superficies mdés
amplias, con terrazas y zonas de disfrute comin, éstas
Ultimas cada vez mds valoradas por la demanda.
para  segunda
mayoritariamente vivienda plurifamiliar,

residencia  se ofrece
de 2 y 3
dormitorios y, en menor medida, vivienda unifamiliar
adosada de 3 y 4 dormitorios. Merece destacarse
también la oferta de parcelas para villas, ubicadas en su
mayoria en

También

los abundantes resorts o complejos
residenciales con todo tipo de viviendas, hoteles, campos
de golf y amplitud de servicios, que pueblan no sélo el
litoral, sino también zonas més interiores, por el
agotamiento de suelo inmediato a la costa.
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Demanda

Los ritmos de ventas han descendido claramente respecto
a afos anteriores. Gran parte de la demanda de
inversién se ha retirado por la falta de expectativas de
répidas revalorizaciones. La disminucién de las ventas,
que comenzé afectando a la segunda residencia, ha
alcanzado también a la vivienda de primera residencia.
Sin embargo la demanda sigue existiendo, si bien el
cliente es ahora mds analitico y exigente de lo que era en
el pasado: busca un producto que se ajuste totalmente a
sus necesidades y procura negociar en la venta los
extremos que le inferesan.

De los compradores nacionales de vivienda en Mdlaga,
aproximadamente un 15-20% de las transacciones las
realizan residentes de fuera de la provincia. De ellos,
practicamente la mitad residen en otras provincias
andaluzas, en especial en Cérdoba y en Sevilla, y en
torno al 30% son residentes en Madrid.

La demanda residencial de origen extranjero en las
zonas turisticas se ha reducido con respecto a periodos
anteriores. Sin embargo, Mdlaga sigue siendo el lugar
preferido de muchos extranjeros para la compra de
vivienda. La demanda extranjera en su conjunto, entre
residentes y no residentes, representa todavia un cuarto
del total de los compradores de vivienda en Mdlaga. La
demanda extranjera mayoritaria sigue proviniendo del
Reino Unido, si bien se advierte cierta pérdida de peso
especifico del cliente britanico, en favor de la demanda
de ofras nacionalidades.

Espafa es, hoy por hoy, el destino de retiro preferido por
alemanes y britdnicos. Aunque existen en Mdlaga
distintos desarrollos especificamente dirigidos a la tercera
edad, cabe afirmar que este tipo de producto residencial
constituye un nicho de mercado poco explotado hasta el
momento teniendo en cuenta la situacién econdmica y
demogrdéfica, tanto actual como futura, de los principales
paises de la Unién Europea.

Precios

Entre 2001 y 2005 la revalorizacién media de la vivienda
nueva en Mdlaga ascendid a un 20% anual,
sensiblemente por encima de la variacién media de
precios en Espafia en ese periodo situada en el 12,5%
anual. Desde 2005, los incrementos de precios en
Mélaga se han moderado, hasta llegar a un 3,5% en el
cuarto trimestre de 2007, por debajo de la revalorizacién
media nacional, situada en el 5,7%. Existe actualmente
una falta de concordancia entre oferta y demanda. Cabe
esperar que los nuevos proyectos que salgan a la venta
lo hagan con unas caracteristicas y unos precios mds
acordes a los demandados por el mercado.

© 2008 CB Richard Ellis, Limited

LA DEMANDA DE VIVIENDA FORANEA EN MALAGA SEGUN
REGION DE RESIDENCIA
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TIPOLOGIA DEL COMPRADOR EN MALAGA
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PARQUE DE CENTROS COMERCIALES EN ESPANA
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Mélaga es el municipio con mayor presencia de centros
comerciales en Andalucia, con un 34% del total, y el
cuarto  municipio espafol con mayor oferta. Por
densidad, (449 m?/mil habitantes) ocupa el segundo
lugar del escalafén espafiol, sélo detrés de Alava. El

Fuente: AECC

turismo es el principal impulsor de esas cifras. En
DENSIDAD DE CENTROS COMERCIALES EN ESPANA vacaciones proliferan los turistas, y muchos residentes no
habituales, nacionales y extranjeros, disponen de
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Hemos destacado en varias ocasiones que la tendencia

nacional actual es construir centros comerciales nuevos
de gran tamafo, que aseguran una oferta variada y
generan sinergias entre sus distintos elementos. Un
ejemplo es ‘La Cafada’, en Marbella, con una amplia
oferta de moda, ocio y restauracién. Es cierto que

PARQUE POR TIPO DE CENTRO EN ESPANA

30% generalmente los comerciantes extranjeros prefieren
W % de SBA total

ubicarse en nicleos urbanos de la mitad norte del pafs.
Sin embargo, suelen demandar espacio en centros
comerciales y locales comerciales malaguefos, dado el
alto nivel de turismo y la poblacién extranjera durante
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No significa que haya disminuido la demanda de centros
comerciales, pero si que estamos en una fase donde los
inversores estudian mds al detalle las ofertas y extreman
la seguridad en sus inversiones. Durante los Gltimos
meses, las turbulencias financieras han provocado cierta
incertidumbre en el sector, y muchos inversores prefieren
esperar hasta que pase la tormenta. Sin embargo,
conviene recordar que los fundamentales del mercado
siguen siendo saludables, y que el sector goza de buena
salud. Ademds, la inversién en centros comerciales
puede ser voldtil, con altos y bajos en trimestres
consecutivos, ya que las operaciones son menos
frecuentes, pero mayores volimenes. Sin embargo, la
demanda existe y un centro bien ubicado, con un nivel
de ocupacién alto y flujos de ingresos demostrados,
tendria éxito en un proceso de venta.

A falta de conocer el alcance real de las turbulencias
financieras, aventurar conclusiones sectoriales resulta
muy dificil. Sin embargo, existen sefiales claras de que
los efectos llegan al sector inmobiliario. Con una menor
disponibilidad del crédito y un encarecimiento de la
deuda, quienes sufren mds son los inversores altamente
apalancados. Existe demanda para los mejores centros
comerciales prime, aunque menos intensa, ya que a
largo plozo su seguridad es mayor. Sin embargo, si
hemos notado wuna ligera presién alcista en las
rentabilidades, mds notable en de los centros de
segundo nivel.

MERCADO DE LOCALES COMERCIALES

Como ya hemos destacado, la provincia de Mdlaga
tiene una alta densidad de centros comerciales. Cuando
se considera la totalidad de la oferta comercial; es decir,
la de centros mds locales, la zona sélo estd por detrds
de los grandes nicleos urbanos del pais. Y, ademdés, su
amplia oferta comercial (y el efecto del turismo) genera
mayor actividad comercial. De hecho, Mdlaga se
encuentra por encima de Madrid y de Valencia en la
relacién entre actividad comercial y poblacién.

En Mdlaga, la zona del centro histérico sigue siendo la
gue concita mayor interés, aunque la oferta es cada vez
mds escasa. Por otro lado, la mejora de los inmuebles,
asi como de las redes de transporte, ha permitido crear
un entorno més atractivo y dindmico.
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RENTABILIDADES EN CENTROS COMERCIALES EN ESPANA
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NIVEL DE RENTAS EN LOCALES DE MALAGA (€/m?/mes)
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NIVEL DE RENTAS EN LOCALES DE MARBELLA (€/m?/mes)
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PRECIOS DE VENTA DE LOCALES DE MARBELLA (€/m?)
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Las principales calles comerciales son Marqués de Larios
y sus perpendiculares, Granada, Plaza de la Constitucién
y Nueva. Es de resaltar la revitalizacién que estdn
experimentando algunas calles del centro de la ciudad,
siguiendo las tendencios de dreas comerciales tan
importantes como la calle Larios y la Plaza de la
Constitucién.

En lo que a superficies se refiere, la oferta actual se limita
a inmuebles de entre 100 y 500 m?2. Resulta muy dificil
encontrar disponibilidad a partir de 300 m? en el casco
histérico; la oferta de gran superficie (para Mdlaga,
superior a 500 m?) en el casco urbano de la capital es
prdcticamente nula (salvo en inmuebles en construccién o
rehabilitacién). No obstante, en otras zonas, como
Parque Litoral, el Paseo Maritimo de Poniente o Teatinos,
es posible encontrar superficies superiores a 500 m?. La
oferta en venta durante estos Ultimos meses ha sido
practicamente inexistente, aunque debido a las
expectativas de mercado, comenzard a ser mds amplia
segun nos adentremos en 2008.

El mercado comercial de Marbella se ha concentrado en
dos zonas muy consolidadas. Las zonas de Ricardo
Soriano y Puerto Banis, que en los Gltimos afos ha
experimentado un gran auge, aunque la oferta de
locales sea cada vez més escasa en esta zona. Como
enclave turistico, se ha convertido en zona demandada
por las grandes firmas. Su excepcional localizacién
geogrdfica y la visita de un turismo de alto poder
adquisitivo la convierten en un atractivo reclamo para
sectores como la moda y la restauracién. La zona centro
de la Ciudad tiende cada vez mds a disminuir su
importancia, debido principalmente a la amplia oferta de
la periferia (C.C. Lo Cofada), aunque mantiene su
encanto. Sus handicaps mds importantes han sido la
poca funcionalidad de los inmuebles, la falta de
aparcamiento y la incomodidad de sus accesos, aunque
hay grandes firmas, tantos nacionales como
internacionales, que eligen esta ubicacién para
establecer sus negocios.

En Mdlaga, los locales se estdn convirtiendo en un valor
refugio para los inversores. Son el producto estrella, y en
muy contadas ocasiones quedan mucho tiempo sin
alquilar o vender. Durante 2007 se ha acentuado la
escasez de oferta disponible en las principales calles
comerciales, lo que ha provocado un incremento
interesante de rentas en calles tradicionalmente
secundarias, existiendo buenas oportunidades de
inversién en Parque Litoral con precios todavia
razonables e importantes expectativas de revalorizacién.
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OFICINAS

El mercado de oficinas en Mdlaga mantiene un
dinamismo progresivo. Las necesidades de la demanda
estdn impulsando un movimiento migratorio hacia la
periferia entre las empresas con necesidades de espacios
modernos y funcionales. En este sentido, los desarrollos
de nuevos espacios de oficinas se localizan en zonas
cada vez mds alejadas del centro histérico, como
Teatinos, Santa Bdarbara, el Poligono Guadalhorce y
Poligono Alameda o el Parque Tecnolégico. Por otro
lado, la renovacién de inmuebles emblemdéticos en el
casco urbano permite mantener aquellas actividades
tradicionales que necesitan mayor proximidad a sus
clientes.

El mercado de oficinas se ha caracterizado durante los
Gltimos meses por la fuerte demanda de espacios de
calidad. Las rentas maximas se han mantenido estables
respecto a 2006, si bien se observa una evolucién
positiva de las rentas para tipologias de calidad en
determinados emplazamientos estratégicos.

OFERTA

El volumen estimado del parque en Mélaga en 2007
supera los 380.000 m? de superficie Util. Los nuevos
espacios entregados a lo largo de este afio suponen un
incremento del parque de un 19% con respecto al afo
anterior. La mayor parte de la oferta de espacios nuevos
se localiza en la periferia, concretamente en el entorno
de la Ronda Oeste, Poligono Industrial Alameda y
Teatinos, donde las nuevas promociones han supuesto la
incorporacién de mds de 14.000 m? de nuevas
superficies. Para los préoximos afos existe un ndmero
importante de proyectos que pueden potenciar la
renovacién del parque de oficinas. Segun las estadisticas
del Ministerio de Fomento en Mdlaga, el promedio de
superficie de oficinas visadas, actualizado a agosto de
2007, alcanza los 37.700 m? anuales.

Por tipologias, la oferta se concentra principalmente
sobre espacios de pequefio y mediano tamafo. Las
oficinas y despachos inferiores a 150 m? suponen una
tercera parte de la superficie del mercado. De hecho, en
algunas zonas de la ciudad resulta muy dificil encontrar
espacios con superficies superiores a 150 m?. Las
tipologias de espacios con superficies superiores a 300
m? se localizan en su mayor parte en el entorno del
Parque Tecnoldgico y en los nuevos desarrollos de la
periferia.
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EVOLUCION SUPERFICIE OFICINAS
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AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL
Nam. Afiliados Sector Servicios (*) —Provincia de Mdlaga-.

106.000

104.000
Promedio Anual: 101.300
102.000 4
100.000
98.000 -

96.000 -

mar-06 jun-06 sep-06 dic-06 mar-07 jun-07 sep-07

Fuente: TGSS

(*)Empleados en oficinas incluye afiliados Actividades

de intermediacién financiera (J) Actividades Inmobiliarias y
Servicios a Empresas (K) y Administracién Publica (L).

PRECIOS Y RENTAS

“ Nauiler (€/m2jmes)
| Min [ Mo [ Min [ Mox |

Distrto de Negocios | 12,00 = 13,00 = 2300 | 4500
Centro Historico 1,00 17,00 = 2200 = 4.200
PTA 1000 1400 1500 | 2.000
Periferia 11,00 1500 1800 = 3.500

* Alquileres Brutos
Fuente: CBRE

RENTAS Y RENTABILIDADES DE OFICINAS
€/m2/mes

20
18+

. Rentas

=== Rentabilidad (Esc. Dcha)

Fuente: CBRE
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DEMANDA

La demanda potencial de oficinas en Mdlaga se compone
de empresas de pequefio y mediano tamafo. Segun la
informacién del Directorio Central de Empresas (DIRCE),
en 2007 el 90% de empresas en la provincia de Mdélaga
tiene menos de cinco empleados. Sin embargo, en los
Gltimos ejercicios se observa un crecimiento significativo del
numero de empresas de gran tamafo. Segun el DIRCE,
este afo el nimero de empresas malaguefas con mds de
20 asalariados aumentd mds de un 2% con respecto al
ano anterior.

La demanda efectiva de superficie de oficinas estd
compuesta por empresas de servicios, y particularmente en
la provincia de Mdlaga por empresas orientadas hacia
actividades financieras y de intermediacién, asi como
administraciones publicas. Las estadisticas de ofiliacion a
la Seguridad Social en estos sectores en la provincia de
Mélaga muestra una fuerte estacionalidad. No obstante, el
promedio del empleo en el sector servicios en los Ultimos
21 meses se sit0a por encima de los 100.000 ofiliados, lo
que fundamento esa fuerte demanda de espacios de
oficinas tanto en la capital como en el drea metropolitana.

RENTAS Y PRECIOS

La evolucién de las rentas méximas en la ciudad de
Mélaga ha experimentado un repunte respecto a 2006. La
renta méxima fijada para el mejor inmueble del distrito de
negocios es de 18€/m?/mes, lo que supone un incremento
de un 11% con respecto al afio pasado. En algunas zonas
periféricas, el mercado de alquiler ha experimentado
repuntes significativos, como consecuencia de la mayor
demanda de producto competitivo de calidad, con lo que
las rentas mdximas en estas zonas aumentaron un 19%
respecto a 2006.

Los precios de los espacios de oficinas en venta han
aumentado con carécter general, y en determinadas zonas
el incremento ha sido especialmente intenso. El precio
mdximo para un espacio cénirico de oficinas se sitGa
préximo a 4.500 €/m?, lo que supone un incremento
anual de mds del 25%. Al igual que con el mercado de
alquiler, en la periferia los precios han aumentado
sensiblemente.

Las rentabilidades de los espacios de oficinas se mantienen
ligeramente por debajo a los experimentados en 2006.
Este afio la rentabilidad bruta media se sitba entorno al
6,75% No obstante, la rentabilidad para un activo prime
puede estar e niveles cercanos al 5,75%. La evolucién de
los mercados financieros en los Gltimos meses puede hacer
variar estos niveles.
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INDUSTRIAL

En lo actualidad, el volumen de superficie industrial en el drea
metropolitana de Mdlaga es claramente insuficiente para satisfacer las
necesidades de la demanda. La escasez de suelo industrial finalista y la
baja calidad de las superficies existentes son algunas de las causas de
dicho desequilibrio. Los indicadores de empleo sugieren que la
intensidad de la demanda puede mantenerse en los préoximos meses. El
nuevo PGOU de Mdlaga identifica mds de 3 millones de m? de suelo
industrial nuevo, lo que puede suponer un revulsivo frente al
desequilibrio del mercado.

OFERTA

En el drea metropolitana de Mélaga, la oferta existente de espacios
disponibles estd compuesta por inmuebles antiguos y de baja calidad, en
zonas muy consolidadas. En el entorno del drea metropolitana, la oferta
de espacios nuevos se concentra en algunos desarrollos del eje del Valle
del Guadalhorce. La aprobacién del PGOU de Mélaga va a potenciar el
desarrollo de proyectos -como la ampliacién del CTM- que pueden
aumentar el volumen de oferta disponible para actividades logisticas y
de distribucién.

Fuera del drea metropolitana, la oferta de espacio industrial es
principalmente de suelo finalista. Tanto en Antequera y en el entorno de
la A-92, como en Alhaurin de la Torre la oferta disponible esté
compuesta principalmente por parcelas de suelo industrial. En los
proximos afos, la aprobacién de los Planes Generales en varios
municipios de la zona va a permitir liberar un volumen importante de
suelo que podria orientarse hacia actividades logisticas. La localizacién
de estos municipios los posiciona en una situacién estratégica para la
distribucién a nivel regional.

DEMANDA

La demanda actual de espacios industriales incluye pequefias empresas
con necesidades de almacenaje o comercializacién. Las mini naves —con
superficies inferiores a los 300 m? vy las naves escaparate son las
tipologias dominantes. La demanda para espacios superiores a 300 m?
estd compuesta por un nimero importante de operadores logisticos y de
distribucién, que no encuentran espacios competitivos para desarrollar
su actividad. Algunos indicadores provinciales, como el crecimiento de la
aofiliacién en el sector manufacturero, sugieren que en lo préximos meses
pueda aumentar la demanda de espacios industriales para actividades
productivas.

RENTAS Y PRECIOS

La escasez de espacio ha generado en los Gltimos afios un crecimiento
importante en los precios. En el Gltimo afo, el suelo finalista —
principalmente fuera del municipio de Mélaga- ha experimentado un
repunte significativo, hasta rozar en algunos casos cercanos los
700€/m?. Actualmente los niveles de precios del suelo son equiparables
a mercados mds maduros como Madrid o Barcelona. Por ofro lado, la
evolucién del mercado de alquiler ha sido mucho mds moderada, como
consecuencia de los niveles alcanzados en 2006.
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AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL
Nim. Afiliados Sector Industrial (*) —Provincia de Mdlaga-.

28.000

27.500
Promedio Afiliacion: 26,900
27.000

26.500 1
26.000 1
25.500 1
25.000 1

24.500

24.000 +
mar-06 jun-06 sep-06 dic-06 mar-07 jun-07 sep-07

Fuente: TGSS

(*) Afiliacién Industrial Incluye Actividades de
manufactura y extractivas..

PRECIO Y RENTAS

“ Nauler (€n2jmes)
_ Min | Mox | Min | Moc |

P.l. Guadalhoree 510 9,00 1100 = 1.600

P.1. San Luis 480 675  1.050  1.600
P.l. Trévenez 6,00 875 | 1400 @ 1710
P.l. El Viso 5,00 675 | 1.050 | 1.560
P.l. Awucarera 4,80 6,50 950 = 1.550
P.l. Alameda 6,25 750 1100 | 1.450
P.l. Sta. Barhara 650 | 11,00 @ 1700 | 2.800
P.1. Villarrosa 505 625 1200 | 1.400

Fuente: CB Richard Ellis
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EVOLUCION VOLUMEN DE INVERSION EN ESPANA
- Millones de €
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RENTABILIDADES EN MALAGA
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INVERSION INMOBILIARIA EN ESPANA

El mercado de inversién inmobiliariac en Espafa ha
experimentado un crecimiento exponencial en el Gltimo afo y
medio. Las primeras estimaciones para 2007 sobre los
segmentos analizados sugieren que el volumen de inversién
podria haber superado en un 10% los niveles de 2006. Si al
conjunto de las transacciones analizadas agregamos la
operacién sobre los activos del Banco de Santander el volumen
de inversién en Espafa alcanza casi los 10.000€ Millones.
Hasta el momento, la evolucién del mercado de inversién ha
estado impulsado por las expectativas de crecimiento sobre las
rentas, asi como de unas condiciones financieras muy
atractivas. No obstante, el entorno financiero ha cambiado con
brusquedad en los Gltimos meses, lo que genera incertidumbres
sobre su evolucién en el presente afio.

Durante el 2007, las rentabilidades de los activos prime se han
mantenido en niveles relativamente bajos aunque apuntan una
clara tendencia al alza. En Madrid y Barcelona, las de los
inmuebles de oficinas se sitGan en el 4,5% mientras que para
los activos comerciales estén en el 5,0%, y en el 6,5% en el
segmento  industrial.  Los  activos  secundarios  estdn
experimentando incrementos sobre las rentabilidades mas
acusados

INVERSION INMOBILIARIA EN MALAGA

Una parte importante de la demanda de inversién malaguefa
estd compuesta por patrimonios privados. Esto supone que una
gran parte de las operaciones estdn orientadas hacia activos de
pequefio tamafo, como locales comerciales o naves
industriales y que en muchos casos es dificil de hacer un
seguimiento.

Con carécter general los activos en Malaga presentan
rentabilidades ligeramente superiores a los de otros mercados.
En este sentido por ejemplo las rentabilidades de los locales
comerciales durante el 2007 se han situado en niveles del 5,5%
en Mélaga mientras que en Madrid pueden estar entorno al
4,75%. Las diferencias radican en la dimensién del mercado y
en las expectativas de crecimiento. En los mercados mds
grandes la presién de la demanda y las perspectivas futuras
sobre el activo suelen limitar los niveles de riesgo y por tanto
reducir los niveles de rentabilidad.

Las recientes turbulencios financieras, con el consiguiente
endurecimiento de las condiciones de financiacién, estdn
obligando a los inversores privados a replantearse sus
estrategias de inversién, y a actuar con mayor cautela en el
sector fterciario. Oficinas, locales comerciales y naves
industriales siguen siendo el objetivo preferido de estos
inversores, pero no a cualquier precio. En este momento prima
el andlisis sobre las perspectivas y el potencial recorrido de
cada activo. En los préximos meses puede asistirse a un alza en
las rentabilidades sobre inmuebles en explotacién.
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EL REGRESO A UNA ARQUITECTURA RAZONABLE

CB RICHARD ELLIS |ARTICULO | MALAGA

Un articulo de Javier Martinez Pérez, Director general FM Arquitectos (CBRE)

La arquitectura popular o tradicional ha sido siempre una
arquitectura originada por la necesidad de subsistencia vy,
por ello mismo, ha sido siempre razonable, que no es sino
lo que dahora llamariamos “verde”; es decir,
energéticamente eficiente.

Los ejemplos de arquitectura “popular” o de subsistencia
siempre han sido energéticamente eficientes: el iglo, la
casa rural de adobe, la cabafia de troncos, la barraca, los
pueblos blancos andaluces...

Los principios para una construccién sostenible se cumplen
sin duda en algunos de estos ejemplos de arquitectura
popular:

elos materiales de construccién provienen de un entorno
préximo, lo que evita gastos energéticos de transporte Y
facilmente reemplazables con un ciclo de produccién
répido: El hielo del igld, la cafa de las barracas
valencianas y murcianas, el adobe de los muros en las
viviendas rurales espafiolas...

*El gasto de energia para mantener una femperatura
adecuada en el interior es minimo: las casas andaluzas
con huecos pequefos y encaladas de blanco para reflejar
el sol, las galerias acristaladas gallegas orientadas al sur
para aprovechar el efecto invernadero, las casas rurales
del norte de Espafia de anchos muros cuya gran inercia
térmica conserva el calor del verano durante el invierno y
viceversa, el empleo de contraventanas interiores y de
persianas de lamas exteriores y los “toldos” de lamas de
madera o lona en el inferior de los patios del sur que
ayudan a conservar el fresco en el interior de la vivienda...

*los recursos hidricos se aprovechan: La tipica casa rural
murciana recoge el agua en el interior del patio y los
canalones lo conducen hasta el aljibe enterrado. Este agua
se emplea para riego y baldeo.

2Qué nos ha pasado para que hayamos dejodo de
construir este tipo de edificios razonables y hayamos
pasado a construir edificios energéticamente absurdos?

¢Por qué construimos fachadas de vidrio sin ningin
elemento de proteccién solar y con el mismo tratamiento
en todas las fachadas, sin tener en cuenta la orientacién,
metiendo todo el calor del sol dentro del edificio y
gastédndonos una fortuna después en aire acondicionado
para luchar contra ese calor, que hemos permitido entrar?

2Por qué ahora, que disponemos de medios técnicos para
purificar el agua y bombearla, hemos decidido no
aprovechar el agua de lluvia?

¢Por qué no utilizamos al méximo la iluminacién natural y
en su lugar construimos edificios que requieren iluminacién
artificial en las horas centrales del dia?

éPor qué en verano en nuestras viviendas abrimos las
ventanas por la noche para refrescar el calor acumulado
durante el dia, con coste energético cero y esto no es
posible hacerlo en un edificio de oficinas, empleando para
ello dos horas de aire acondicionado a tope para lograr el
mismo efecto 2
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éPor qué purificamos el agua hasta hacerla apta para
beber y luego la empleamos en regar el jardin y en
arrastrar el contenido de los inodoros?

Seguramente no es que los arquitectos, ingenieros y
constructores actuales seamos menos ingeniosos que
nuestros antecesores, lo que si somos es mds
inconscientes.

Es decir, no somos conscientes del valor de la energia y de
los recursos naturales que consumimos.

Cuando el agua se subia a mano en cdntaros desde la
fuente puUblica mds cercana, a nadie se le ocurriria
derrocharla.

Pero el hecho de que al girar una palanquita brote el agua
o se ilumine una estancia, sin esfuerzo aparente alguno y
que esto sea ademés barato, es lo que poco a poco nos
ha ido haciendo tan inconscientes.

La mejor prueba de nuestra inconsciencia, es el tofal
desconocimiento que tenemos sobre la energia que
consumen nuestros edificios.

Si cogemos un simple paquete de cereales que cuesta 2
euros, podemos saber exactamente la energia que
proporcionan con una precisiéon de dos decimales, pero si
queremos saber el consumo de energia de un edificio que
cuesta 300 millones de euros, simplemente, iiino tenemos
forma de saberlo!!!

Actualmente no sélo tenemos los mismos conocimientos
qgue nuestros antepasados, tenemos muchos mds y unos
medios tecnolégicos a nuestra disposicién inimaginables
hace 100 afos.

Pero nos falta la consciencia. Nos falta converir la
eficiencia energética en una prioridad.

En la mano de todos nosotros estd el recuperar esta
consciencia. Los poderes publicos, los promotores, los
arquitectos e ingenieros, los constructores y sobre todo los
clientes o usuarios, que son, en definitiva, la razén de ser
de todos nuestros esfuerzos.

Y la mejor noticia es que recuperar esa consciencia,
ademds de ser bueno para el planeta y para la gente,
puede ser bueno para la economia de todos los agentes
que intervenimos en el proceso.

Se trata simplemente de introducir la variable de la
sostenibilidad junto a la del disefio arquitecténico, la de la
ingenieria, la del coste, la del plazo o la de la durabilidad
de los materiales empleados.

La direcciéon de CBRE estd absolutamente convencida de
ello y estd poniendo para ello todos los medios a su
alcance para conseguirlo en el menor plazo posible.

Este breve articulo pretende contribuir a ello, haciéndonos
reflexionar sobre el tema y ayudando en definitiva a
recuperar la consciencia que en algdn momento del
camino hemos abandonado. Ser conscientes del problema
es, sin duda alguna, el comienzo de la solucién.

- Javier Martinez Pérez

© 2008 CB Richard Ellis, Limited
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Perspectivas de la ciudad de Malaga

El mercado inmobiliario malaguefio se encuentra en pleno proceso de
transformacién. La creacién y el desarrollo de zonas nuevas de negocio en el
exterior de la ciudad estén impulsando el mercado terciario. Estas reflejan ademas
las nuevas necesidades de la demanda, ya que los espacios de oficinas en el centro
de las ciudades son, en ocasiones, poco adecuados para el desarrollo de las
actividades productivas. La renovaciéon del parque terciario e industrial es quizés
mds necesaria en este Gltimo segmento, en el que el suelo finalista es muy escaso y
las naves construidas suelen ser de poca calidad. Es de esperar que el nuevo PGOU
de Mélaga potencie la modernizacién y el crecimiento de la oferta en sus diferentes
vertientes.

Algunas impresiones desde CBRE

v“Ante el cambio de ciclo es el momento de apostar por nuevas estrategias. La
innovacién, diversificacién o internacionalizacién jugardn un papel importante”

Javier Reque, Director Oficina Marbella
v “Actualmente el mercado residencial se estd ajustando para entrar en una fase
de mayor estabilidad, donde primard la relacién calidad-precio y la busqueda de
nuevas férmulas que den respuesta a las necesidades de la demanda”.

M¢? Jesis Romero, Gerente de promociones
v' "“El cliente es cada dia mds exigente a la hora de adquirir su vivienda, por lo que
examina el mercado con mayor detenimiento hasta encontrar el producto que més
se ajusta a sus necesidades”.

Noelia Alarcén, Dpto. Research
v “Las nuevas infraestructras (Metro, AVE, Hiperronda, ampliacién del Aeropuerto)
consolidardn a Mdlaga como una de las urbes de mayor relevancia a nivel nacional
y europeo, potenciando su industria turistica y la actividad econémica en general”.

Antonio Sénchez, Dpto. Suelo & Asesoria en Desarrollos

v" “El dinamismo de la provincia y las inversiones piblicas lanzan a Malaga como
receptora de empresas”.

IAigo Molina, Director Oficina Mdalaga

Para mds informacién respecto de este boletin, por favor pdngase en contacto con:

Noelia Alarcon
Dpto. Research
spain.researchmalaga@chre.com

Oficina CBRE Mélaga Oficina CBRE Marbella

Edificio Mdlaga Plaza Edificio Golden

Calle Don Christian, 2-4. Plonta 1°, Oficina 2-3 Av. Ricardo Soriano, 72. Planta 1°
29007 Mdlaga 29600 Marbella (Mdlaga)

Telf.: 952 07 07 10
Fax: 952071705
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