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Délar Cae por Renovadas Preocupacion de Hipoteca Su  b-Prima

El doélar cayo ampliamente el martes por posible degradacién de $12 billones de bonos respaldados por
hipotecas sub-primas y creciente temor proteccionista cuando el aumento repentino en el politicamente
sensitivo superavit comercial chino en junio. La libra esterlina opero en un maximo de 26 afios. El yen de bajo
rendimiento paro su deslice y subié contra la mayoria de divisas cuando inversionistas relucieron su apetito a
la exposicion.

El EUR/USD subi6 a un record maximo en 1.3738 hoy. Esto es un potencial doble tope ya que el par esta
sobre comprado. Sin embargo, el impulso es fuerte y es dificil predecir como el debacle de hipotecas sub-
primas afecten a consumidores estadounidense. A plazo largo el riesgo mas grande al doélar es el
proteccionismo. Estamos comprando 1 unidad del EUR/USD y vendemos 1 unidad del GBP/USD.
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Noticias y Comentarios Financieros y Econdmicos
EE.UU & Canada

Standard & Poor podria cortar la valoracion de créditos de $12 billones de bonos respaldados por hipotecas
sub-primas, una movida que podria forzar a inversionistas a abandonar acciones y exacerbar perdidas en
fondos hedge y compaiiias de valores. Preocupacion sobre riegos de hipotecas estadounidenses sub-primas
pueden extenderse a otros mercados. El spread de crédito se ancha junto a un aumento en aversion a
riesgo.

En un discurso a la Oficina Nacional de Investigacion Econémica en Cambridge, Massachussets hoy, el
Presidente de las Reservas Federales Ben S. Bernanke dijo que expectaciones de inflacion “se mantienen
imperfectamente ancladas” en parte porque el publico no permite el objetivo de precio de las Reservas
Federales. La taza de inflaciébn que prefieren las Reservas “no se sabe completamente por agentes
privados”, segin Bernanke. No comento sobre la perspectiva de la economia estadounidense o tazas de
intereses pero parece sostener una poliza explicita de objetivo inflacionario. El rendimiento del délar y bonos,
abajo antes de los comentarios de Bernanke, tuvieron poco cambio luego del lanzamiento de su declaracion.

El Banco de Canada subi6 su taza de interés de referencia por primera vez en mas de un afio y indico que
aumento adicional podria ser necesitado para frenar la inflacion. La taza clave para prestamos sobre la
noche aumentaron 25 puntos bases a 4.5%, el maximo en 6 afios y 75 puntos bases menos que la taza de
fondos de las Reservas Federales Estadounidense. “Algin aumento modesto adicional en la taza por la
noche puede ser requerido para traer la inflacion nuevamente al objetivo a medio plazo”, segun el BdC.

Europa

El crecimiento econémico aleman probablemente freno levemente en el segundo cuatrimestre cuando gastos
en construccién cayeron, segun el Instituto DIW basado en Berlin. El PIB Aleman del segundo cuatrimestre
subi6 0.4% después de crecer 0.5% en el primer cuatrimestre, segun el DIW.

Los precios al por mayor alemanes frenaron a 1.9% y/y en junio, la taza minima desde agosto 2005, desde
2.4% yly en mayo.

El déficit comercial del Reino Unido se disminuyo mas que lo esperado en mayo al minimo en mas de 1 %
afos por fuertes exportaciones. El déficit comercial sobre bienes fue £6.3 billones ($12.7 billones) en mayo,
el minimo desde octubre 2005, abajo desde un revisado £6.9 billones en abril, segun la Oficina de
Estadisticas Nacionales.

Las ventas minoristas en el Reino Unido subieron a un mas-fuerte-que-esperado 3.0% y/y en junio, pero el
British Retail Consortium insistio que los recientes nimeros de ventas demuestran que la confianza de
consumidor fue herido por el reciente aumento en taza de interés.

Asia-Pacifico

La confidencia empresarial australiana se mantuvo alta en junio. El indice de sentimiento estuvo sin cambiar
en 15 para Mayo, ajustado por temporada, segun el Banco Nacional Australiano Ltd. Un nimero por encima
de cero indica expansién empresarial. El indice de condiciones empresariales cay6 1 punto en junio a 16.

El politicamente sensitivo superavit comercial salto mucho mas que lo esperado en junio. El superavit,
indicando fuerte y desequilibrado crecimiento econémico, probablemente aumentara presion sobre china a
apreciar el yuan. El superavit comercial de junio se amplio a $26.91 billones por fuertes exportaciones,
trayendo un exceso de $112.53 billones, segun la Administracion General de Aduanas. Exportaciones chinas
en junio sumaron a $103.27 billones, arriba 27.1% desde el mismo mes el afio pasado. Para el periodo de
Enero a Junio. Las exportaciones chinas sumaron $546.73 billones, subiendo 27.6% desde el mismo periodo
hace un afio, mientras importaciones alcanzaron $434.2 billones, arriba 18.2%.
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Actualizacion de Estrategia FX

EUR/USD USD/JPY GBP/USD USD/CHF USD/CAD AUD/USD EUR/IJPY
Primary Positive Positive Positive Neutral Negative Positive Positive
Trend
Secondary Positive Neutral Positive Negative Neutral Positive Positive
Trend
Outlook Negative Positive Neutral Neutral Neutral Neutral Positive
Action Buy Buy Sell None None None Buy on
weakness
Current 1.3718 122.12 2.0259 1.2057 1.0513 0.8623 167.55
Original N/A 122.38 N/A N/A 1.0570 N/A N/A
Position
Objective N/A 126.25 N/A N/A 1.0900 N/A N/A
Stop 1.3570 121.45 2.0335 N/A 1.0390 N/A N/A
Support 1.3620 122.00 2.0000 1.2100 1.0500 0.8380 166.00
1.3520 120.00 1.9800 1.2000 1.0400 0.8180 164.00
Resistance 1.3720 124.20 2.0150 1.2300 1.0720 0.8620 168.00
1.3850 126.60 2.0300 1.2450 1.1020 0.8720 170.00

Calendario Econémico del Miércoles

Time Region Data Period Change Our Market Last
(EDT) Forecast Forecast
1:00 Japan Consumer Confidence Survey Jun 47.3

Notes: N/A=not applicable/not available, SA=seasonally adjusted, 3mo=3 months, m/m=month-on-month, g/q=quarter-on-quarter,
yly=year-on-year, m=million, b=billion, t=trillion, unch=unchanged, r=revised.

New York, July 10, 2007, 3:02 PM
Hans Nilsson

©2004-2007 Globicus International, Inc. and Capital Market Services, L.L.C. This report is intended solely for distribution to
customers of Capital Market Services, L.L.C. Any information in this report is based on data obtained from sources considered to
be reliable, but no representations or guarantees are made by Capital Market Services, L.L.C. with regard to the accuracy of the
data. The opinions and estimates contained herein constitute our best judgment at this date and time, and are subject to change
without notice. Capital Market Services, L.L.C. accepts no responsibility or liability whatsoever for any expense, loss or damages
arising out of, or in any way connected with, the use of all or any part of this report. No part of this report may be reproduced or
distributed in any manner without the permission of Globicus International, Inc.



