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e Enfebrero, la actividad por estados' aumento en 35 estados, mientras que se
mantuvo invariable en 15 estados
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¢ El crecimiento subyacente fue positivo a pesar de las reducciones del gasto
federal. Cabe destacar que en los estados que dependen mas de sectores como la
manufactura, la construccion y los servicios la actividad se incliné al alza

e En el Sunbelt, Arizona, Nuevo México y Alabama obtuvieron resultados mas bajos
con respecto a la mayoria de EEUU, pero los otros cuatro estados experimentaron
una mejora de la actividad. Asi pues, manemos nuestro escenario central de
fuerte crecimiento en la regién del Sunbelt
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indices de actividad, febrero 2013, variacion % mensual
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Fuente: BBVA Research

Los indices mensuales de actividad por estados incorporan los datos mas recientes de empleo,
exportaciones, permisos de construccion, precios y ventas de vivienda usada de cada estado, desglosados
por sector.
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Cuadro1
[ndices seleccionados de todo EEUU BBVA Com 0dSssS
Tasa media de crecim. Variacién porcentual del  Clasif. por
Febrero 2013 anualizada (%) fndiceFZmensuaI) CreCinrfl-*
Estado [ndice 3 mes. 6mes. 12 mes. Actual PM3M PM6M Mensual
Alabama 133 15 22 2] Ol Ol 02 45
Arizona 174 32 42 40 02 03 03 11
California 168 50 52 43 04 04 04 9
Colorado 174 54 54 50 04 04 04 7
Florida 156 35 39 40 02 03 03 12
N. México 156 26 29 29 02 0.2 02 28
Dakota Norte 200 46 64 88 03 04 05 1
Oregon 234 77 69 65 08 06 06 2
Texas 181 50 52 52 05 04 04 6
Utah 186 53 55 54 05 04 05 5
EEUU 149 38 36 34 03 03 03
Sunbelt 168 40 45 46 03 03 04
Exc.Sunbelt 142 32 30 2.8 03 03 02

El valor del indice se corresponde con los resultados econémicos, tomando como base enero de 1996=100. Un valor positivo de la tasa de
crecimiento representa una expansion, en tanto que un valor negativo indica una contraccion. La negrita indica los estados de la region
del Sunbelt en los que opera el Grupo Bancario BBVA Compass. Fuente: BBVA Research.

*Clasificacién por crecimiento = crecimiento medio anualizado de 12 meses

Gréfica 2 Gréfica 3
indice de difusion indice de difusion
e e @ Grandes Lagos e Sureste = e == Suroeste e |_ejano Oeste
1 O- = == Medio Este e \va. inglaterra 0- = == Rocallosas e P|anicies
. 1.
U LJ
v JUiie VU
05 05 +—--
]
0.0 . : r 0.0 . . . : . .
|
-05 -05 -
1.0 -1.0 \
06 07 08 09 10 T 12 13 06 07 08 09 10 1 12 1

Fuente: BBVA Research, BLS / Haver Analytics.

Indice de difusion: indica el nimero de estados que crecieron en el mes anterior como fraccion del nimero total de
estados de esa region. Por ejemplo, un valor de uno indica que todos los estados de la region crecieron, un cero indica
que la mitad de los estados se expandieron y un -1 refleja que todos los estados de la region se contrajeron.

Conclusion

Nuestro indice de actividad por estados indica gue un punado de estados tomaron impulso en
febrero. Una tendencia emergente en el empleo relacionado con la vivienda y la construccion es
el motor del crecimiento. La fuerte expansion de los sectores de petrdleo y gas y de alta
tecnologia en 2011 y 2012 tuvieron efectos positivos en el ingreso de los hogares y en el
patrimonio neto. La mejora de las perspectivas economicas vy la creacion de empleo sostenida en
estos estados impulsa ahora los mercados de la vivienda residencial. Texas, por ejemplo,
experimento un ligero aumento de 0,2 pp en su tasa de desempleo desde 2012, sin embargo, el
fuerte aumento de los precios de la vivienda en el 2512 v la gran demanda mantuvo a Texas entre
los 10 primeros en términos de actividad por estados.

Otros estados como Michigan y Ohio, que se vieron afectados en mayor medida por la recesion y
por tanto sus mercados de la vivienda residencial son mas débiles, podrian desacelerarse en
marzo. Ademas, estados como Arizona, Alabama y Virginia es probable que vean un crecimiento
moderado en el 2T13 debido a gque contindan los recortes del gasto federal. No obstante,
suponiendo que los riesgos macroeconomicos sigan estando equilibrados, prevemos que la
actividad de los estados se inclinara al alza en el 2513, en linea con nuestro escenario central.

Este documento ha sido elaborado por el departamento BBVA Research del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria por su propia cuenta y se facilita exclusivamente a efectos informativos. La informacion, opiniones,
estimaciones y previsiones contenidas en este documento hacen referencia a su fecha especifica y estan sujetos a cambios que pueden producirse sin previo aviso en funcion de las fluctuaciones del mercado. La
informacion, opiniones, estimaciones y previsiones contenidas en este documento han sido recopiladas u obtenidas de fuentes publicas que la Compafia estima exactas, completas y/o correctas. Este documento
no constituye una oferta de venta ni una incitacion a adquirir o disponer de interés alguno en valores.



