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PIB estatal 2014: Texas entra pisando fuerte

Amanda Augustine / Boyd Nash-Stacey

* Los cinco estados con mayor crecimiento del PIB en 2014 cuentan con el respaldo de un
sdlido sector del gas y del petréleo

 El auge del gas de esquisto genero un crecimiento de 5.2% del PIB de 2014 de Texas; el
punto de partida para 2015 se sitia en 1.9%

* El crecimiento demografico y la diversificacion economica refuerzan el potencial
economico de Texas

En 2014, el crecimiento real del PIB fue positivo en los 48 estados, con la excepcidn de Mississippi, Alaska y Virginia.
Después de Dakota del Norte, el PIB estatal de Texas experimenté el cambio mas significativo con un incremento
anual de 5.2% para alcanzar 1.5 billones de USD. Para cerrar el grupo de estos cinco estados destacados, West
Virginia, Wyoming y Colorado evidenciaron el efecto aparente del boom del crudo en 2014, lo cual tuvo su origen en
el uso mas extenso de la perforacion horizontal y la fracturacion hidraulica. En el &mbito nacional, los servicios
profesionales, cientificos y técnicos fueron los que mas aportaron al PIB, con un crecimiento de 0.3 pp. Sin embargo,
en Texas, la mineria fue el principal factor para el cambio del PIB real (1.3 pp), seguida del sector manufacturero de
bienes no duraderos, que contribuy6 con 0.8 pp. No hubo sectores que contribuyeran de forma negativa al PIB de
Texas de 2014. Por otra parte, los resultados de Texas fueron mucho mejores que los de otros grandes estados como
Florida, California, lllinois y Nueva York, con un crecimiento promedio del PIB de 2.3% combinado.

El crecimiento promedio del PIB en Texas de 2010 a 2014 fue de 4.7%; mientras que para el resto del pais el
crecimiento fue de 1.7% en el mismo periodo. Pese a ser sorprendente, la extraordinaria evolucion de Texas en 2014
fue superada por la de 2013, que se revisé al alza a 5.5% de 3.6%. El sector minero desempefié un papel muy
destacado en la impulsion del PIB estatal en 2013, con un incremento anual de 16.1%, frente al 7.2% en 2014.
Curiosamente, el sector de la informacion texano también prosper6 en 2013, con un crecimiento de 13.2% anual en
comparacion con el timido 1.9% de crecimiento anual en 2014. Seguramente tuvo mucho que ver en este crecimiento
el aumento de 60 millones de USD para el programa texano de incentivacion del sector de las imagenes en
movimiento (Texas Moving Image Industry Incentive Program) que se autoriz6 en 2013. Por el contrario, dos estados
comparfieros en la produccion de crudo, Wyoming y Dakota del Norte, han experimentado revisiones importantes a la
baja en el PIB de 2013 de 7.1 pp y 8.8 pp respectivamente, quizds debido a una falta de diversificacion en el sector.
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El impresionante crecimiento del PIB texano en 2014 es reflejo de un solido mercado laboral y un crecimiento
demografico. El estado sumé 457,900 puestos de trabajo en 2014 (su maximo histérico del crecimiento del empleo),
con una tasa de participacién de la poblacién activa muy solida que se situé en 65.2% en 2014, ligeramente superior
al 62.9% de la nacion. Por otra parte, el cambio demogréafico en Texas de 1.7% anual en 2014 tan solo se vio
superado por Dakota del Norte y Nevada. El aumento demografico impulsé el crecimiento del mercado de la vivienda
del estado y el ingreso de las personas fisicas, con un incremento anual de 13% en construccion de viviendas nuevas
en 2014 y 4.2% del ingreso de las personas fisicas; ambas cifras superiores a las del pais en su totalidad.

Tendencia a la baja para el crecimiento de Texas en 2015

Se vislumbran signos de desaceleracion en Texas. Pese a que no se trata de algo exclusivo del mercado de Texas, la
débil demanda global y la apreciacion del dolar estadounidense han repercutido en las exportaciones, con una caida
del valor en délares de las exportaciones estatales de 11.2% trimestral en el 1T15. La caida de las exportaciones del
1T15 se concentrd en particular en la region del sudoeste, en comparacion con el resto del pais, con caidas
significativas en Arkansas y Luisiana, ademas de Texas. Sin embargo, otras divisas como el euro y el yuan se estan
haciendo fuertes y ejerciendo presidon sobre el délar, lo que podria incrementar la demanda de exportaciones
estadounidenses segln vaya avanzando 2015. En lo que se refiere a las inversiones, las explotaciones, obras y
pozos mineros cayeron 48.6% trimestral en el 1T15, mientras que los nimeros de plataformas en Texas descendieron
29% trimestral, lo cual apunta a que Texas esté viviendo una fuerte correccion. Sin embargo, si partimos de la base
de que los precios sigan subiendo en 2015 y que desparezca la incertidumbre sobre el precio del crudo, anticipamos
gue la inversion recuperara su tendencia al alza para comienzos de 2016.
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Exportaciones de Texas Inversién privada real estadounidense en EyP
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Pese a que la caida de los precios del petréleo no ha repercutido negativamente en el empleo texano, la relativa
diversificacion del sector en el estado parece estar atenuando la pérdida de empleo. Aunque se haya experimentado
una importante caida a principios de afo, el empleo en Texas ha repuntado con 33,200 empleos mas tan solo en
mayo después de haber sumado 2,100 el mes anterior, y se pone en tercer lugar en el crecimiento mensual en el pais
por detras de California y Nueva York. Todo el empleo creado en mayo provino de los sectores de servicios, donde
destacan la sanidad y los programas de ayuda social que sumaron 12,500 nuevos puestos y el comercio minorista
con 9,600 puestos de trabajo. El sector minero y maderero no aportaron nada al crecimiento laboral del estado, ya
gue se perdieron 6,000 empleos el mes pasado. La pérdida de empleo en el sector minero fue menos drastica que en
abril, lo cual podria ser un signo de estabilizacion en el sector. Sin embargo, el desempleo estatal en mayo
experimenté un aumento a 4.3% después de haber permanecido atono en 4.2% en los dos meses anteriores.
Ademas, en la Comision de trabajadores del estado de Texas se registraron 3,333 despidos solamente en mayo
(aumento anual de 351%), muchos de los cuales se produjeron en el sector de la construccion.
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En lo que se refiere al riesgo crediticio, segun la Encuesta sobre préstamos bancarios del 1T15, mas de la mitad de
los bancos encuestados prevé un deterioro de la calidad de los préstamos realizados al sector del gas y el petréleo;
sin embargo, los préstamos a empresas de gas y petréleo suman menos de 10% de los créditos comerciales e
industriales en circulacion. Los bancos encuestados sefialaron que estaban emprendiendo medidas para atenuar las
pérdidas por préstamos en el sector del gas y el petréleo como, por ejemplo, la restructuracién de los préstamos en
circulacién, la reduccion de las cuantias de las lineas de crédito existentes, la restriccion de las normas de suscripcion
y la solicitud de garantias adicionales para reducir posibles morosidades peores.

En 2015, esperamos que la caida de los precios del petréleo desacelere el crecimiento del PIB en Texas 1.9% tras el
ritmo vertiginoso de 2013-2014. Practicamente todas las areas de la economia del estado se veran afectadas
negativamente (exportaciones, inversiones, vivienda y empleo) y los riesgos a la baja para Texas dependeran en gran
medida de la linea que sigan los precios del petréleo.
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Conclusion

El PIB de Texas fue, en 2014, el segundo més alto del pais, en gran medida debido al incremento de la produccién de
esquisto y petréleo que generd un crecimiento del empleo sin precedentes durante todo el afio. Sin embargo, nuestras
perspectivas para el estado en 2015 no son tan halagliefias a causa de la disminucion de los nimeros de plataformas y
la inversién en estructuras mineras junto con los inminentes despidos en los sectores productores de bienes. Con
respecto a otros estados que dependen en mayor medida del petréleo, como Dakota del Norte, la economia de Texas es
mas resistente a cambios drasticos en los precios del petréleo por el crecimiento demogréafico que esta por encima de la
media y la vigorosa creacién de empleo en otros sectores como el comercio minorista y la sanidad. No obstante, la
pérdida de empleo y el desempleo mas alto ejerceran presiéon sobre la actividad bancaria a corto plazo, aunque las
carteras de los bancos indican que estas presiones se van a mitigar. Mientras las condiciones se mantienen sostenibles,
sin una recuperacién mas sélida del crecimiento global en el segundo semestre de 2015, un rebote en el sector
manufacturero y un crecimiento de las exportaciones o bien, una estimulacién del consumo interno a raiz de los precios
bajos del crudo, no se espera una tendencia al alza de nuestras previsiones de 1.9% para Texas en 2015.
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