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Los indices indican una expansion difusa y continua. En octubre, los indices se
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Analisis Econdmico

Marcial N « A partir de septiembre, se modero el ritmo promedio de crecimiento trimestral,
AT Al a@bbVaACoMpass com relajandose el crecimiento en 31 estados, acelerandose en 15 y en 4 de ellos, no se
registro variacion

« Laactividad en el Grupo Bancario BBVA Compass de la region del sur de EEUU
mostré un sélido repunte, ya que cinco de los siete estados de dicha region
ocuparon los primeros puestos correspondientes al periodo analizado

« Los indices reforzaron nuestro escenario de crecimiento fuerte y estable para la
segunda mitad de 2011, pero el lento ritmo de creacién de empleo impide que se
produzca un punto de inflexién mas vivo
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indices de actividad, octubre de 2011, variacion trimestral
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Los indices mensuales de actividad por estados incorporan los datos mas recientes de empleo,
exportaciones, permisos de obra nueva, precios y ventas de vivienda existente de cada estado, desglosados
por sector, asi como las previsiones de los datos no disponibles. Los tonos de color azul (valores de indice
positivo) indican la expansion mientras que los tonos grises (valores de indice negativos) sefialan
contraccion. El gris claro (en mitad de la escala) indica que no se ha producido crecimiento. La intensidad de
los colores representa la magnitud de la variacion.

Fuente: BBVA Research
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Octubre 201 Tasamedia dg crecimiento Variacion porcentual del indice
anualizada
Estado indice 3meses 6meses 12 meses Al mes A3 meses A6 meses
Alabama 1322 23 19 21 02 06 09
Arizona 1675 32 31 31 03 08 16
California 1582 37 33 4] 03 09 16
Colorado 1656 39 40 35 03 1.0 20
Florida 1504 32 33 29 03 08 16
Missouri 1216 06 11 12 01 -0 05
Nuevo México 1524 38 36 34 02 1.0 18
Nueva York 1439 17 31 33 00 04 15
Texas 1623 42 46 4] 03 1.0 23
Estados Unidos 1428 27 29 31 02 07 14
Sur de EEUU 158.0 38 39 39 03 1.0 19
Excl. sur EEUU 136.7 19 24 27 0] 05 12

El valor del indice se corresponde con los resultados economicos, tomando como base enero de 1997=100. Un valor positivo de la tasa de
crecimiento representa una expansion, en tanto que un valor negativo es indicativo de contraccion. El promedio movil de crecimiento a 3 meses
comprende los valores del indice correspondientes al mes actual y a los 2 meses precedentes. Esta estadistica contribuye a reducir la volatilidad y
a identificar una trayectoria estable. Por consiguiente, es un parametro fundamental de la actividad econémica. Negritas indican los estados del
sur de EEUU en los que opera el Grupo Bancario BBVA Compass. Fuente: BBVA Research.
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Los indices de difusion reflejan el nimero de estados, en cada region definida por la BEA, en expansion y en contraccion. Un valor de 1
indica que todos los estados de la region han experimentado una expansion en el mes pertinente, mientras que un valor de -1indica
contraccion. Un valor negativo indica que la mayoria de los estados de la region estan sufriendo una contraccion.

Fuente: BBVA Research

Conclusiones

Los indices de actividad mensual por estados confirman nuestro escenario base de crecimiento
mantenido. En algunos estados en los que el ajuste inmobiliario fue Mas severo, tales como California,
Arizona vy Florida, la actividad esta aumentando. La creacion de puestos de trabajo en el sector privado
del sector servicios en California continla fortaleciéndose, mientras que el empleo en el sector de la
construccion en Arizona se ha acelerado en el transcurso de los Ultimos tres meses. Alabama se esta
expandiendo nuevamente despues del doble impacto de una serie de tornados vy la rotura de la
cadena de suministros automovilisticos. Colorado registro un fuerte aumento de las cifras de empleo a
medida que el sector de la construccion y los servicios profesionales experimentaron un impulso
expansivo. Los despidos producidos en la administracion local de Texas vy la caida de dos digitos en el
empleo del sector de la construccion pesaron en la actividad mensual del estado, sin embargo, éste
experimentd un ligero ascenso. Los indicadores de produccion manufacturera se enfriaron en los
Ultimos meses, por tanto, en el mes de octubre el crecimiento de muchas economias estatales basadas
en el sector se desacelero. Los recientes indicadores nacionales del sector manufacturero repuntaron
en noviembre vy las exportaciones continuaron siendo fuertes. Por tanto, esperamos gue los indices de
noviembre reflejen un crecimiento adicional.

AVISO LEGAL

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.






