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Observatorio

En la semana

Beneficios corporativos (3T09, martes 8:30 ET)
Prevision: 6.2% Consenso: n.d. Anterior: 0.9%

El repunte de la demanda en el 3T09, combinado con las medidas de recorte de
costos de las empresas, permitira que en el 4T09 las empresas se alejen todavia
mas de las cifras rojas. Se prevé que los beneficios después de impuestos, asi
como la valoracién de las existencias, subiran por tercer trimestre consecutivo. Sin
embargo, los beneficios seguirdn en niveles bastante inferiores a los del afio
pasado. Mientras que el aumento de los beneficios podria indicar que las empresas
estan dispuestas a aflojar sus monederos, sus inversiones se mantendran en
minimos para recuperarse de anteriores pérdidas. Ademas, la demanda seguira
floja y el crédito restringido.

indice de precios de vivienda S&P Case-Shiller 20 (sept., martes 9:00 ET)
Prevision: -9.2% a/a Consenso: -9.1% a/a Anterior: -11.3% a/a

Se espera que el precio de la vivienda suba por cuarto mes consecutivo, lo que
indica que la drastica caida de los precios ha terminado. La estabilizacion del precio
de la vivienda es un primer paso esencial para la recuperacion de este mercado.
Los precios son ahora bajos y estables, lo cual supone un entorno atractivo para
potenciales compradores. Los precios favorables, junto con el incentivo de la
prérroga de la desgravacion fiscal para los compradores de vivienda, estimularan la
demanda. En consecuencia, pronosticamos que en el 4T09 continuara la mejora del
mercado de la vivienda.

Confianza de los consumidores (noviembre, martes 10:00 ET)
Prevision: 47.0 Consenso: 47.5 Anterior: 47.7

Esta previsto que la confianza de los consumidores se mantendrdé mas o menos
estable. Aunque la economia esta comenzando a recuperarse, la alta tasa de
desempleo y la debilidad del mercado de trabajo pesan en la opinion de los
consumidores. Una vez que la situacion del empleo comience a mostrar una mejora
sostenida, la confianza de los consumidores repuntard. En consecuencia, se espera
que el consumo personal se mantendra bajo. Ademas, la opinién de los consumidores
se ajusta a nuestro escenario de una recuperacion lenta del consumo durante 2010.

Renta personal y gastos de consumo (octubre, miércoles 8:30 ET)
Prevision: 0.1%, 0.4% Consenso: 0.5%, 0.5% Anterior: 0.0%, -0.5%

Tras el ajuste a la baja de septiembre, consecuencia del final del programa de renovacion
del parque automotor, el gasto de consumo personal posiblemente se recupere en octubre
debido a las ventas de vehiculos, superiores a las previstas. Ademas, el crecimiento de las
ventas minoristas (excluyendo vehiculos) indica que la demanda se recupera
modestamente también fuera de ese sector. Si en el 4T las ventas de vehiculos se
mantienen mas o menos estables, el consumo podria incrementarse minimamente. Por
ultimo, se espera que la renta personal tenga un pequefio incremento, aunque
manteniéndose a niveles inferiores a los del afio pasado. El bajo incremento de la renta
jugara un papel importante en la lenta recuperacién del consumo.

Pedidos de bienes de consumo duraderos (octubre, miércoles 8:30 ET)
Prevision: 0.8% Consenso: 0.5% Anterior: 1.4%

Los pedidos de bienes de consumo duradero posiblemente hayan aumentado en
octubre, por segundo mes consecutivo, como consecuencia del incremento de la
actividad econoémica y de la necesidad de reponer los bajos niveles de existencias.
Este incremento podria indicar que la actividad manufacturera y la produccién
industrial seguirdn su expansion en el 4T09. Ademas, el previsto aumento de los
pedidos de bienes de capital (excluyendo aeronaves y piezas) podria indicar que los
componentes de equipos y software de las inversiones no particulares registraran
un nuevo avance en el trimestre actual.
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Mercados financieros

Observatorio Semanal
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Tendencias econdémicas
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BBVA Observatorio Semanal

Curva de rendimiento y tasas de interes

Curva de rendimiento de los titulos de Tasas de interés clave
deuda publica, %
507 —— Ultimo === Hace 3 meses —8— Hace 1 afio , Hace 1 Hace 4 Hace 1

Ultimo semana semanas afo
Tasa preferencial 3.25 3.25 3.25 4.00
Tarjetas de crédito (variable) 11.48 11.48 11.48 11.50
Vehiculos nuevos (a 36 meses) 6.67 6.45 7.08 6.81
Préstamo Heloc 30.000 5.63 5.74 5.76 5.00
Hipoteca a 30 afios con tasa de interés fija * 4.83 491 6.37 6.71
Mercado Monetario 1.04 1.05 1.07 2.41
CD a2 afios 1.92 1.92 1.95 3.52
CD a5 afios 2.65 2.64 2.70 3.92

1M 3M 6M 2Y 5Y 10Y 30Y

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

Citade la semana

Ben Bernanke, Presidente de la Reserva Federal: Perspectivas de economia y politica
Economic Club de Nueva York. 16 de noviembre de 2009

Estamos atentos a las consecuencias del cambio del valor del délar, y seguiremos formulando una politica
de proteccién contra los riesgos, con arreglo a nuestro mandato de promover el maximo de empleo y la
estabilidad de los precios. Nuestro compromiso para con ambos objetivos, conjuntamente con la fortaleza
subyacente de la economia de EEUU, nos ayudard a garantizar un ddlar fuerte y un elemento de
estabilidad financiera global.

Calendario econémico

Fecha Indicador Periodo Prevision Consenso Anterior
23-Nov indice de actividad Chicago Fed Nat OoCT -- -0.81
23-Nov Ventas de vivienda usada OCT 5.65M 5.70 M 557 M
24-Nov PIB t/t anualizado 3T, desestac. 3.50% 2.90% 3.50%
24-Nov Consumo personal 3T, desestac. 3.40% 3.20% 3.40%
24-Nov IPC/PIB 3T, desestac. 0.80% 0.80% 0.80%
24-Nov Consumo privado basico (t/t) 3T, desestac. 1.40% 1.40% 1.40%
24-Nov S&P/CS Composite-20 a/a SEP -9.20% -9.05% -11.32%
24-Nov Confianza de los consumidores NOV a7 47.5 47.7
24-Nov Minutas reunién del FOMC 4 de nov. 25-Nov

24-Nov indice ABC de Conf. Consumidor 22-Nov - - - - -45
25-Nov Solicitudes de hipotecas MBA 20-Nov -- -- -2.50%
25-Nov Renta personal OCT 0.10% 0.20% 0.00%
25-Nov Gasto personal OCT 0.40% 0.50% -0.50%
25-Nov Deflactor del PCE a/a OCT 0.10% 0.10% -0.50%
25-Nov Pedidos de bienes duraderos OCT 0.80% 0.50% 1.00%
25-Nov Bienes duraderos, sin transporte OCT 0.70% 0.60% 0.90%
25-Nov Demandas iniciales de desempleo 21-Nov 502,000 500,000 505,000
25-Nov Demandas permanentes 14-Nov 5,566,000 5,565,000 5,611,000
25-Nov indice de confianza U. de Michigan NOV 66 67 66
25-Nov Ventas de vivienda nueva OCT 420,000 405,000 402,000

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 distribucion 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 incitacion a adquirir o disponer de interés alguno en valores.



