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e Apesar de las dificultades estacionales, la actividad aumenté en mas del 80% de los
estados en enero

e Laactividad se incrementé en 41 estados y se mantuvo sin cambios en 9. Ademas, el ritmo
de actividad mejoré en 22 estados, se desaceler6 en 22 y se mantuvo sin cambios en 6

e Unasorprendente caida del empleo no agricola en distintos estados es la base de gran
parte de la desaceleracion de enero. Aunque el clima afectd a la actividad de la
construccion en muchos estados, otros choques idiosincraticos como los despidos del
sector del entretenimiento en California contribuyeron a la desaceleracién. Los primeros
atisbos del empleo de febrero apuntan al alza en el 1T14 y en adelante en un pufiado de
estados

e Lasmejoras en el sector de la vivienda, la aceleracion en el sector de la produccién de
bienes y un entorno externo de riesgos mas equilibrado permitiran a mas estados
beneficiarse de la recuperacion

e De caraal futuro, el crecimiento econémico positivo de Europa y la mayor confianza de
los consumidores apuntan a un crecimiento fuerte y menos dispar en el 1S14

Gréfica 1

indices de actividad, enero de 2014, variaciéon % 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. 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 indica expansion
econdmica, mientras que un valor negativo indica contraccion.



I BBVA ‘ RESEARCH Observatorio Econémico EEUU

I'Cﬁagioées seleccionados de todo EEUU BBVA Com paSS

Enero 2014 TaSZrTuZ?i?agg ((::;smm' Previsiones del BBVA* d%r:gtg/.
Estado Indice 3mes. 6mes. 12mes. Vivienda Empleo PIB PM3M
Alabama 140 32 29 27 42 03 20 32
Arizona 174 50 41 39 10.9 25 34 7
California 167 4.8 45 50 131 18 32 10
Colorado 178 39 43 49 6.7 10 26 22
Florida 158 49 50 48 9.8 21 3.8 8
Nuevo México 155 31 3.0 27 49 12 24 33
Dakota Norte 228 82 7.9 70 6.7 32 78 2
Oregon 234 8.7 80 81 89 18 52 1
Texas 190 50 49 49 57 29 34 6
Utah 192 4.7 4.6 48 55 39 33 12
EEUU 152 34 3.3 34 62 19 25
Region del Sunbelt 172 45 44 46 93 21 33
Excluido el Sunbelt 146 31 30 29 57 12 22

Fuente: BBVA Research, BLS
*Prevision anualizada a 6 meses; PIB = tasa de crecimiento 2014; Vivienda = indice de precios de la vivienda, solamente compra, de la
FHFA y Empleo = indice de empleo no agricola de la BLS

Gréfica 2
Matriz de crecimiento y aceleracion de la actividad mensual en los estados
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Fuente: BBVA Research, BLS
Notas: Media = linea de puntos verde; El tamafio del circulo se basa en el porcentaje del PIB total de EEUU; el tono indica la region
geogréfica del Censo

Conclusion

A pesar de las dificultades estacionales, mas del 80% de los estados crecieron en enero. Las mejoras
en el sector de la vivienda, la aceleracién en el sector de la produccion de bienes y un entorno externo
de riesgos mas equilibrado permiten que mas estados se beneficien de la recuperacion. En Arizona,
California, Florida y Nevada, el fuerte crecimiento del empleo y el rapido aumento de los precios de la
vivienda estan reavivando el sector de la construccién y creando puestos de trabajo muy necesarios
en estos estados que fueron los mas afectados por la crisis de la vivienda. Ademas, la tendencia alcista
de la Costa Oeste sigue fortaleciéndose, pues hacia estas areas se estan mudando una cantidad nada
desdefiable de trabajadores altamente cualificados que buscan oportunidades de empleo. Aunque el
sector del comercio minorista se ha diezmado en estados como Ohio, Nueva York y Massachusetts, los
sectores de produccion de bienes de estas zonas se estan recuperando tal como se esperaba. Un
entorno de riesgos equilibrado, el crecimiento positivo de Europa y la mayor confianza de los
consumidores apuntan a un crecimiento fuerte y menos dispar en el 1S14.

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 informacién, 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 funcién de las fluctuaciones del mercado. La
informacién, opiniones, estimaciones y previsiones contenidas en este documento han sido recopiladas u obtenidas de fuentes puablicas que la Compafiia 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.





