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En la semana

Construccion de nuevas viviendas y permisos de construccion
(julio, martes, 8:30 ET)

P: 602.000, 580.000 C:598.000, 575.000  A:582.000, 570.000

Se prevé que tanto la construccién de nuevas viviendas como los permisos
de construccién suban en julio por tercer mes consecutivo, lo que indica
gue la caida de la construccién residencial podria estar moderandose. No
obstante, la construccién sigue en niveles sumamente bajos y la
construccion de nueva vivienda esta mas de un 40% por debajo de la del
aflo pasado. Este sector continuara enfrentdndose a retos, ya que las
ejecuciones hipotecarias seguiran reduciendo el precio de las viviendas de
segunda mano, lo que las hace mas asequibles que las viviendas nuevas.
Como resultado, podria ser necesaria la estabilizaciéon del precio y la
reduccién del stock del mercado de viviendas de segunda mano para que
se produzca una fuerte recuperacion de la construccion de nuevas
viviendas.

ind. de precios mayoristas (general y suby.) (julio, martes, 8:30 ET)
P:-0,1%, 0,2% C: -0,3%, 0,1% A: 1,8%, 0,5%

Es posible que en julio los productores vean una caida del 0,1% en los
precios mayoristas generales, en comparacion con un aumento del 1,8% en
junio, debido a la caida de los precios de la energia, que se dispararon en
el mes anterior. Ademas, se prevé que la subida del indice de precios
mayoristas subyacentes se desacelere hasta el 0,2% desde el 0,5%, con
aumentos modestos pero generalizados en la mayor parte de los
componentes. En conjunto, los precios mayoristas subyacentes siguen mas
de un 3% por encima de los del afio pasado, lo que podria ayudar a
contrarrestar el efecto de la disminucién de los salarios, que representan el
coste principal de los productores, en los precios al consumo.

indice de ind. econémicos adelantados (LEI) (julio, jueves, 10:00 ET)
P: 0,5% C: 0,6% A: 0,7%

Se espera que el LEI de julio apunte a una mayor moderacién de la
contraccion econémica al subir por cuarto mes consecutivo. La mayoria de
los componentes del indice han mostrado una mejora con respecto al mes
pasado. Las demandas iniciales de seguro por desempleo continuaron
moderandose, mientras que el indice ISM de produccién manufacturera
indic6 un aumento en los pedidos nuevos y el indice bursatil S&P 500
repunt6. Ademas, se espera que los permisos de construcciéon suban por
tercer mes consecutivo. Sin embargo, el retroceso de las expectativas de
los consumidores, tendra un pequefio efecto negativo en el indice. En
conjunto, la mejora continuada del LEIl indicaria que la contraccién
econémica podria reducirse aun mas en el tercer trimestre de 2009, lo cual
se ajusta a nuestro escenario de referencia.

Ventas de vivienda usada (julio, viernes 10:00 ET)

P: 5,01 millones C: 5,00 millones A: 4,89 millones

Se prevé que el mercado de la vivienda muestre signos adicionales de
estabilizacion en julio, a medida que las ventas de vivienda usada
aumenten por quinto mes consecutivo debido a que los precios favorables
estan atrayendo compradores hacia el mercado. Aunque las existencias
han disminuido en los dos ultimos meses, contindan en niveles elevados, lo
gue podria dar como resultado que los precios sigan siendo bajos en los
proximos meses. Ademas, siguen produciéndose ejecuciones hipotecarias,
lo que mantendra el stock en niveles altos y seguira ejerciendo presiones
bajistas sobre los precios.

" EEU > BBVA

17 de agosto de 2009

Kristin Lomicka
kristin.lomicka@bbvacompass.com

Construccion de nuevas viviendas y

permisos de construccion
(variaciéon % a/a)

30 +

20 A

10 A

-10 ~

-20 1

-30 1

-40 1 —— Construccion de nuevas viviendas

—— Permisos de construccion
-50 1

-60 -
00 00 01 01 02 02 03 03 04 04 05 05 06 06 07 07 08 08 09
Fuente: Oficina del Censo de EE. UU

indice de precios mayoristas
(% de variacion a/a)

——General —=— Subyacente

0 mmmuumumummmVummumuuuuuumuu

6
04 04 04 04 05 05 05 05 06 06 06 06 07 07 07 07 08 08 08 08 09 09
Fuente: BLS

Indice de los indicadores adelantados
(% de variacion a/a, area sombreada = recesion)
15 5

\ n/bmﬂ“‘wﬂ\x i

-5+

-10 A

-15 -
76 77 79 81 82 84 86 87 89 91 92 94 96 97 99 01 02 04 06 07 09
Fuente: Conference Board



BBVA

Mercados financieros

Weekly Observatory

13,000
12,000
11,000
10,000
9,000
8,000
7,000

6,000

Fuente:

1.65
1.60
1.55
1.50
1.45
1.40

1.35 A

1.30
1.25
1.20

Valores
B (Indice, KBW) ~ 90
Dow Jones + 80
T T T T T T 0
Julo8 Sep08 Nov08 Jan09 Mar09 May09 Jul09
Bloomberg
Divisas
] (Dpe & Ypd) s
110
105
100
95
r 90
T T T T T T 85

Jul08 Sep08 Nov08 Jan09 Mar09 May09 Jul09

Fuente: Bloomberg

1,900
1,800
1,700
1,600
1,500
1,400
1,300
1,200
1,100
1,000

Emision de papel comercial
(miles de millones de $ EE. UU.)

Jul08 Sep08 Nov08 Jan09 Mar09 May09 Jul09
Fuente: Bloomberg

160
140
120
100

80 -

40 -+
20 A

Materias Primas
(Dpb & DpMMBtu)

Natural gas

Jul0o8 Sep08 Nov08 Jan09 Mar09 May09 Jul09

Fuente: Bloomberg

70 A
60 -
50 ~
40 -+
30 ~
20 ~
10 +

Volatilidad
(Indice VIX)

Jul08 Sep08 Nov08 Jan09 Mar09 May09 Jul09

Fuente: Bloomberg

Diferenciales TED & BAA
(%)

Julo8

Fuente:

Sep08 Nov08 Jan09 Mar09 May09 Jul09
Bloomberg

2.5




BBVA

Tendencias econdémicas

Weekly Observatory

BBVA EEUU Indice Actividad Semanal
(Variacion % interanual)

40 4
30 ~
20 ~
10 -

210 A
-20 4
-30 ~
-40 -

50 -
06 07 08 09
Fuente:SEE BBVA

BBVA US Indice Sorpresa de Actividad y
Bono Tesoro 10 anos
(Indice 2004-7=100 & %)

140 - 6.0
ISA
130 A -« 5.5
120 5.0
110 - 45
4.0
100 -
10 BT 35
90 - —>
3.0
80 - .
70 7 2.0
60 1 15
50 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ — 1.0

06 06 07 07 08 08 09 09
Fuente: SEE BBVA

BBVA EUU Indice Actividad Mensual y
Producto Interno Bruto Real
(Varaicion % interanual)

6 T2
4l MA 41

+1
2 -

-0
0 T + -1

PIB y

- -1
2 a—

- -2
-4 4

p -2
-6 - - -3

85 87 89 91 93 95 97 99 01
Fuente:SEE BBVA y BEA

03 05 07 09

BBVA US Inflaciéon Subyacente e Indicador

Adelantado de Inflaciéon (1Al)

10 (Variacion Interanual)

T 1.0
- 0.9

r 0.8

AT ASA
SV Y

-10 4
Subyacente
—>
-15 4
_20 -
-25 -

AO5 005 A06 006 AO07 007 A08 008
Fuente:SEE BBVA

BBVA EEUU Indice Inflacion Sorpresa
(Indice 2004-7=100)

150
140 -
130
120
110 -
100 +
90

80

A09

r 0.7

- 0.6
- 0.5
- 0.4
- 0.3
- 0.2
- 0.1

- 0.0

70 T T T T T T T T T

D03 J04 D04 JO5 DO5 JOo6 DO6 JO7 DO7 JO8 DO8 J09

Fuente: SEE BBVA

BBVA EEUU Modelo Probabilidad Recesion

(episodios de recesion en las areas sombreadas, %)
100% - r
90% - FM
80% -
70% -~
60% -

50% -
40% -
30% -
20% -
10% A

0% -+ \“' ¥ T

67 70 73 76 79 82 85 88 91 94 97 00 03 06

Fuente: SEE BBVA




BBVA Weekly Observatory

Curva de rendimiento y tasas de interés

Curvade rendimiento de los titulos de
deuda publica, % Tasas de interés clave

50 1 —— Uttimo Hace 3 meses —s— Hace 1 afio
3'5 Hacel Hace4 Hacel
01 Ultimo semana semanas  afio
354 Tasa preferencial 3.25 3.25 3.25 5.00
3.0 + Tarjetas de crédito (variable) 11.16 11.16 11.08 11.57
25 4 Vehiculos nuevos (a 36 meses) 7.13 7.06 7.08 6.73
20 | Préstamo Heloc 30.000 5.77 5.79 5.76 5.55
15 | Hipoteca a 30 afios con tasa de interés fija * 5.29 5.22 6.37 6.71
’ Mercado Monetario 1.17 1.20 1.23 251
1.0 4 CD a2 afios 1.93 1.95 1.96 3.82
0.5 - CD a5 afios 2.64 2.66 2.61 4.23
0.0 T

* Compromiso a 30 afios de Freddie Mac para propietarios de viviendas con hipotecas nacionales
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Cita de la semana

Timothy Geithner, Secretario del Departamento del Tesoro segun cita textual del Wall Street Journal
14 de agosto de 2009

"No creo que el sistema financiero esté volviendo a las practicas del pasado y no permitiremos que eso suceda”,
dijo Geithner. "Los grandes bancos funcionan ahora con mucho menos apalancamiento y reservas de liquidez
mucho més conservadoras, ha habido una considerable reduccion de sus balances, se han deshecho de los
activos malos y han hecho limpieza. Y las partes mas débiles del sistema ya no existen".

Calendario econémico

Date Indicator Period Forecast Consensus Previous
17-Aug Empire Manufacturing AUG 0.73 2.75 -0.55
17-Aug NAHB Housing Market Index AUG 18 18 17
18-Aug Producer Price Index (MoM) JUL -0.10% -0.30% 1.80%
18-Aug PPI Ex Food & Energy (MoM) JUL 0.20% 0.10% 0.50%
18-Aug Producer Price Index (YoY) JUL -5.10% -5.80% -4.60%
18-Aug PPI Ex Food & Energy (YoY) JUL 3.10% 2.80% 3.30%
18-Aug Housing Starts JUL 602K 598K 582K
18-Aug Building Permits JUL 580K 575K 563K
20-Aug Initial Jobless Claims 15-Aug 549K 550K 558K
20-Aug Continuing Claims 8-Aug 6181K 6220K 6202K
20-Aug Leading Indicators JUL 0.50% 0.60% 0.70%
20-Aug Philadelphia Fed. AUG -4.7 -1.5 -7.5
21-Aug Existing Home Sales JUL 5.01M 5.00M 4.89M
21-Aug Existing Home Sales MoM JUL 2.50% 2.30% 3.60%
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