Servicio de Estudios Economicos

Observatorio

En la semana

indice ISM Manufacturero (Diciembre, Lunes 10:00 TE)
Prevision: 55.4 Consenso: 54.3 Anterior: 53.6

Se espera que en diciembre la produccion manufacturera haya avanzado
a un ritmo mas rapido que en los meses precedentes, ya que las
previsiones apuntan a que el indice ISM manufacturero pasara desde los
53,6 a los 55,4 puntos. Si asi ocurre, sera el quinto mes consecutivo de
expansion del sector, un indicio de que la demanda se recupera.
Ademas, dado que los resultados del indice reflejan el comportamiento
de la economia en general, podria inferirse de que el PIB del 4T09 ha
crecido, lo cual se ajusta a nuestro escenario de referencia.

Ventas de vehiculos (Diciembre, Martes, Hora N/A)
Prevision: 11.1 M Consenso: 11.0 M Anterior: 10.9 M

Todo apunta a que las ventas de vehiculos siguieron creciendo en
diciembre, con lo que se situarian por encima del nivel del afio anterior
por segundo mes consecutivo. La creciente demanda de vehiculos
seguird sustentando el componente de bienes duraderos del consumo
privado, y contribuira al previsto incremento del consumo privado durante
el 4T09. No obstante, estas ventas siguen por debajo de su media
histérica de 14,5 millones de unidades, lo cual refleja la continuada
debilidad de la demanda.

indice ISM No Manufacturero (Diciembre, Miércoles 10:00 TE)
Prevision: 49.8 Consenso: 50.5 Anterior: 48.7

El indice ISM no manufacturero posiblemente haya aumentado en
diciembre, lo cual confirma la continuidad de la estabilizacion del
segmento. La mejoria del sector va a la zaga de la de la industria
manufacturera, ya que en los Ultimos cuatro meses el indice ha estado
rondando en torno al umbral de 50 puntos pero todavia no lo ha superado
decididamente. Esperamos ver una mejoria continua en este sector,
aungue a un ritmo lento.

Puestos de trabajo no agricolas (Diciembre, Viernes 8:30 TE)
Prevision: -20,000 Consenso: -1,000 Anterior: -11,000

Las previsiones apuntan a que en diciembre se destruyeron 20.000
puestos de trabajo no agricolas, tras los 11.000 perdidos en noviembre.
Aungue sigue existiendo desempleo, el ritmo ha caido significativamente.
Parte de esta mejoria puede atribuirse a la creaciéon de puestos de
trabajo en el sector de servicios empresariales profesionales, lo cual
posiblemente sea una buena sefial para la economia. Aunque existan
indicios positivos, se prevé que la recuperaciéon del mercado laboral sera
lenta, considerando la actual debilidad de la economia.

Inventarios mayoristas (Octubre, Viernes 10:00 TE)
Prevision: 0.4% Consenso: -0.2% Anterior: 0.3%

Tras retroceder durante trece meses, los inventarios mayoristas estan
ahora mas ajustados a las ventas y se espera que aumentaran por
segundo mes consecutivo. Esto podria indicar que el pronunciado ajuste
de inventarios ha terminado. En consecuencia, las empresas estan
comenzando a reabastecerse, situacion que posiblemente contribuya a
nuevos incrementos de la produccion industrial.
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Indice I1SM Manufacturero
(Promedio variable a 3 meses)
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Mercados financieros

Observatorio Semanal
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Tendencias econdmicas

Observatorio Semanal
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Observatorio Semanal

BBVA

Curva de rendimiento y tasas de interes

Curvade rendimiento de los titulos de
deuda publica, %

5.0 1 Tasas de interés clave

—— Ultimo Hace 3 meses —®— Hace 1 afio
4.5 1 Hacel Hace4 Hacel
4.0 A Ultimo _semana__semanas ano
35 A Tasa preferencial 3.25 3.25 3.25 3.25
Tarjetas de crédito (variable) 11.54 11.48 11.48 10.96
301 Vehiculos nuevos (a 36 meses) 6.66 6.70 6.67 6.73
2.5 1 Préstamo Heloc 30.000 5.67 5.65 5.68 4.98
2.0 1 Hipoteca a 30 afios con tasa de interés fija * 5.14 5.05 6.37 6.71
15 - Mercado Monetario 0.92 0.90 0.96 2.10
CD a 2 afios 1.81 1.81 1.88 2.78
1.0 1 CD a5 afios 2.61 2.59 2.59 3.13
0.5 1
0.0 - 7 T T . . . , * Compromiso a 30 afios de Freddie Mac para propietarios de viviendas con hipotecas nacionales
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Citade la semana

Donald Kohn, Vicepresidente de la Reserva Federal
Citado en el Wall Street Journal del 4 de enero de 2010

"Tenemos que empezar a retirar las medidas extraordinarias de estimulo monetario antes de que la
economia vuelva a altos niveles de utilizacion de recursos”, manifestdo Donald Kohn, Vicepresidente
de la Reserva Federal. EI FOMC (Comité del Mercado Abierto de la Reserva Federal), organismo
gue establece los tipos de interés "ha sido muy claro al indicar que sus expectativas en materia de
politica monetaria dependen de las condiciones econOmicas, lo cual incluye la utilizacién de
recursos, la inflacion y las previsiones de inflacion.”

Calendario econémico

Fecha Evento Periodo Prevision Consenso Anterior
4-ene indice del Sector Manufacturero ISM DIC 554 54 53.6
4-ene Precios pagados del ISM DIC 56.9 58.8 55
4-ene Gasto en construccién m/m NOV -0.70% -0.50% 0.00%
5-ene Ordenes de Fabrica NOV 0.80% 0.50% 0.60%
5-ene Ventas pendientes de casas m/m NOV 3.90% -3.00% 3.70%
5-ene indice ABC de confianza del consumidor 3-ene -- -- -44
5-ene Venta de Vehiculos Totales DIC 111 11.00M 10.92M
6-ene Variacion del empleo ADP DIC -91,000 -75,000 -169,000
6-ene indice No Manufacturero del ISM DIC 49.8 50.5 48.7
7-ene Demandas iniciales de desempleo 2-ene 447,000 445,000 432,000
7-ene Demandas permanentes 26-dic 5,080,000 5,040,000 4,981,000
8-ene Variacion en remuneraciones no agricolas DIC -20,000 -1,000 -11,000
8-ene Tasa de desempleo DIC 10.00% 10.10% 10.00%
8-ene Variacion en remuneraciones manufactureras DIC -37,000 -35,000 -41,000
8-ene Sueldo promedio por hora m/m DIC 0.10% 0.20% 0.10%
8-ene Promedio horas semanales DIC 33.2 33.2 332
8-ene Inventarios Mayoristas NOV 0.40% -0.30% 0.30%
8-ene Crédito al consumo NOV -$6.2 mmd -$5.0 mmd -$3.5 mmd

Este documento ha sido preparado por el Servicio de Estudios Econémicos estadounidense del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) en su propio nombre y en nombre de sus filiales (cada una de ellas una
compafiia del Grupo BBVA) para su distribucién en los Estados Unidos y en el resto del mundo, y se facilita exclusivamente a efectos informativos. En EE.UU., BBVA desarrolla su actividad principalmente a
través de su filial Compass Bank. 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 publicas que la
Compaiiia estima exactas, completas y/o correctas. Este documento no constituye una oferta de venta ni una incitacién a adquirir o disponer de interés alguno en valores.



