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Observatorio

En la semana

Confianza de los consumidores (septiembre, martes 10:00 ET)
P:57.9 C:57.0 A:54.1

Debido a las recientes mejoras de los indicadores econémicos, al fortalecimiento
de las bolsas y a los mensajes positivos que indican que la economia comienza a
recuperarse, se prevé que la confianza de los consumidores aumentara en
septiembre. Esta mayor confianza podria ayudar a que continle estabilizdndose
el gasto de los consumidores, aunque las familias todavia temen la continua
destruccién de puestos de trabajo, el bajo incremento de la renta y los
restringidos mercados de crédito, factores que limitaran el aumento del consumo.

Ventas de vehiculos (septiembre, jueves, cualquier hora)
P:9.9M C:99M A:140M

Se prevé que las ventas de vehiculos volveran en septiembre a los niveles
anteriores al programa de subsidio. Aunque el programa contribuyé a
incrementar las ventas entre el 27 de julio y el 26 de agosto, no se esperaba
que conllevase un crecimiento sostenido del sector. Considerando que el
aumento de las ventas de vehiculos supuso un importante impulso para las
ventas minoristas, prevemos también que dicho indicador se ajustara a la baja
en septiembre. No obstante, todo apunta a que la repercusion de estas ventas
sobre el consumo en el 3TO9 sera positiva.

Renta personal y gastos de consumo (agosto, jueves 8:30 ET)
P:-0.1%, 0.7% C:0.1%, 1.1% A: 0.0%, 0.2%

Se espera que en agosto los gastos de consumo hayan recibido el impulso del
programa de subsidio a la compra de vehiculos, que aumentara el componente
de bienes de consumo duradero. Por otra parte, todo apunta a que la renta
personal descenderd, contribuyendo a una tendencia a la baja que ya dura
siete meses, dado que la caida de la demanda sigue presionando a las
empresas a reducir gastos salariales. Aunque se espera que los gastos de
consumo aumenten en el 3T09, la tendencia descendente de la renta personal
impedir4 que la expansién del consumo continte.

indice ISM de producciéon manufacturera (septiembre, jueves 10:00 ET)
P: 55.7 C:54.0 A:52.9

Los avances en los indices manufactureros regionales apuntaban a que el
indice ISM de manufactura subiria por encima de su valor de referencia (50) por
segundo mes consecutivo, sefial de actividad adicional en el sector. Ademas, el
indice indicara que la expansion econdémica continla por cuarto mes
consecutivo, lo cual se ajusta a nuestro escenario base de crecimiento del PIB
en el 3T09. El incremento adicional de la actividad manufacturera podria ser la
antesala de un nuevo aumento de la produccién industrial en septiembre.

Remuner. no agricolas y tasa de desempleo (sept., viernes, 8:30 ET)
P: -190 mil, 9.8% C: -187 mil, 9.8% A: -216 mil, 9.7%

En septiembre continuara la destruccion de puestos de trabajo, aunque a un ritmo
mas moderado, ya que las empresas todavia sufren problemas debido a la
debilidad de la demanda. Por consiguiente, prevemos que la tasa de desempleo
subird a 9.8%. Se anticipa que la debilidad del mercado de trabajo sera uno de los
principales obstaculos al aumento del consumo, ya que la creacion de puestos de
trabajo seguira baja incluso a pesar de que la economia comienza a recuperarse.
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Tendencias econdémicas
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Curva de rendimiento y tasas de interes

Curvade rendimiento de los titulos de

deuda pablica, % Tasas de interés clave

ig : —— Ultimo Hace 3 meses —s— Hace 1 afio Hace 1 Hace4 Hacel
40 | Ultimo _semana _semanas __afio
35 | Tasa preferencial 3.25 3.25 3.25 5.00

Tarjetas de crédito (variable) 11.41 11.41 11.28 11.57
301 Vehiculos nuevos (a 36 meses) 7.21 7.22 7.23 6.80
2.5 1 Préstamo Heloc 30.000 5.86 5.84 5.80 5.51
2.0 Hipoteca a 30 afios con tasa de interés fija * 5.04 5.04 6.37 6.71
15 4 Mercado Monetario 1.10 1.15 117 245
10 | CD a 2 afios 1.94 1.95 1.91 3.89
05 | CD a5 afios 2.68 2.70 2.65 4.23
0.0 T )

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

Charles Evans, Presidente del Banco de la Reserva Federal de Chicago: La crisis financiera internacional:
Exuberancia del precio de los activos y regulacién macroprudente. 24 de septiembre de 2009

En mi opinidn, la reelaboracién de las normas y la mejora de la infraestructura del mercado son las que
ofrecen caminos mas promisorios a la mejora de la estabilidad financiera. Se trata de la "prevencion” que
constituye la primera linea de defensa de nuestros esfuerzos por no volver a estar nunca en esta
situacion.

Calendario econdmico

Fecha Indicador Periodo Prevision Consenso Anterior
29-Sep S&P/CS Composite-20 a/a JUL -13.80% -14.20% -15.44%
29-Sep Confianza del consumidor SEP 57.9 57.0 54.1
30-Sep indice ADP de variacion del empleo SEP -234 -195 -298
30-Sep PIB t/t anualizado 2T -1.00% -1.20% -1.00%
30-Sep Consumo personal 2T -1.00% -0.90% -1.00%
30-Sep indice de precios del PIB 2T 0.00% 0.00% 0.00%
30-Sep Consumo privado subyacente (t/t) 2T 2.00% 2.00% 2.00%
30-Sep indice gerentes de compra de Chicago SEP 52.6 52.0 50.0
1-Oct Renta personal AGO -0.10% 0.10% 0.00%
1-Oct Gasto personal AGO 0.70% 1.10% 0.20%
1-Oct Consumo privado subyacente (m/m) AGO 0.10% 0.10% 0.10%
1-Oct Demandas iniciales de desempleo 26-Sep 519 mil 535 mil 530 mil
1-Oct Demandas permanentes 19-Sep 6,182 mil 6,181 mil 6,138 mil
1-Oct ISM Manufacturero SEP 55.7 54.0 52.9
1-Oct ISM de precios pagados SEP 70.1 67.0 65.0
1-Oct Gastos de construccion m/m AGO -0.20% -0.20% -0.20%
1-Oct Ventas de viviendas pendientes m/m AGO 0.50% 1.00% 3.20%
1-Oct Ventas totales de vehiculos SEP 9.9 M 9.90 M 14.09 M
2-Oct Var. de remuneraciones no agricolas SEP -190 mil -187 mil -216 mil
2-Oct Tasa de desempleo SEP 9.80% 9.80% 9.70%
2-Oct Var. remuneraciones manufactureras SEP -35 mil -55 mil -63 mil
2-Oct Salario medio por hora m/m SEP 0.00% 0.20% 0.30%
2-Oct Promedio de horas semanales SEP 33.1 33.1 33.1
2-Oct Pedidos empresariales AGO 1.20% 1.00% 1.30%

Este documento ha sido preparado por el Servicio de Estudios Econémicos estadounidense del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) en su nombre propio y en el nombre de sus filiales (cada una de ellas una
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