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El DOlar se Estabiliza por Escala en Acciones

En las operaciones del jueves en NY, el délar estuvo debajo del euro y délar canadiense pero levemente mas
alto contra el yen y libra esterlina. Por la noche el délar estadounidense cayé a un minimo histérico contra el
euro y un hundimiento multianual contra otras divisas mayores. Luego el ddlar recupero las fuertes ganancias
en el mercado de equidad estadounidense calmando temores de problemas hipotecarios sub-primos en los
EE.UU. El yen estuvo débil cuando el Banco de Japén dejo su taza de interés clave sin cambiar en 0.5% y
riesgo de apetito volvid a por crecientes precios de equidad. El délar canadiense subié después que el
superavit comercial canadiense tuvo poco cambio en C$5.9 billones ($5.6 billones) en mayo.

El GBP/USD cayo modestamente el jueves cuando precios de viviendas en el Reino Unido subi6 a su taza
mas lenta en 1.5 afios. Operaciones en la inclinada tendencia alcista, el par esta sobrecomprado en el
maximo en 26-afios. Hay un soporte desde el canal alcista inclinado pero una prueba del nivel 2.00 es
probable.
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El indice del dolar estadounidense esta operando justamente encima del soporte critico y el minimo de ayer
80.57. Subida de precios de acciones sin nuevo miedo de hipotecas sub-primas soportarian el indice.

Noticias y Comentarios Financieros y Econémicos
US & Canada

El déficit comercial estadounidense se amplio 2.3% a $60.0 billones en mayo desde $58.7 billones en abril
cuando saltos en paso de costos de importaciones de petréleo superaron record de exportaciones, segun el
Departamento de Comercio. Exportaciones subieron 2.2% a un record $132 billones, cuando ventas de
aviones civiles y equipos eléctricos se fortalecieron. Importaciones subieron 2.3% a $192.1 billones, también
el maximo historico.
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Las demandas iniciales de desempleo estadounidense cayeron la semana pasada a su nivel minimo en casi
dos meses, segln el Departamento de Labores. Aplicaciones cayeron por 12K a 308K en la semana
terminando julio 7, agregando a evidencia que el mercado de labor es fuerte.

El Gobierno Federal Randall S. Kroszner dijo que las Reservas Federales esta mirando a los problemas sub-
primos y es sensitivo a la cuestion.

El Banco de Canada dijo que inflacion llegara a su cima en 3% en el cuarto cuatrimestre y toman medio afio
mas que esperado a frenarlo a su objetivo 2%.

El superavit comercial canadiense se estrecho a C$5.9 billones ($5.6 billones) en mayo desde el revisado
C$5.91 billones en abril, segun Estadisticas Canada. Un descenso en el superavit en mayo a C$5.5 billones
esta esperado.

Europa

El segundo estimado PIB de Eurostat subi6 el estimado crecimiento a 0.7% q/q desde 0.6% para el primer
cuatrimestre cuando consumo y exportaciones netas probaron ser mas fuerte que lo inicialmente estimado.
PIB subi6 3.1% y/y comparado a 3.0% y/y en el primer estimado.

La produccion industrial en la euro zona represento un claro aunque un rebote mas-debil-que-esperado en
mayo, cuando todas economias mayores reportaron produccidon mas alta, liderada por Alemania, segun
Eurostat.

El modelo de factor dindmico de la Comisién Europea “proyecta crecimiento PIB a permanecer fuerte en el
segundo y tercer cuatrimestre del 2007, antes de frenar marginalmente en el ultimo cuatrimestre del afio,”
segun la Comision.

Los precios de viviendas en el Reino Unido subi6 a su paso mas lento desde enero 2006 por mas altas tazas
de intereses. El numero de agentes inmobiliario y encuestadores reportando mas altos volumenes de
viviendas en Inglaterra y Gales supero el numero de aquellos que demostraron descenso de 10.6% en junio,
segun el Instituto Real de Encuestadores Colegiados. En Londres, el balance de aumentos en precios de
viviendas coincidié el minimo desde febrero.

Asia-P

acifico

El Banco de Japon, como esperado, dejo su taza de interés en espera en 0.5%. Los politicos del BdJ votaron
8-1 a mantener tazas sin cambiar, una sefial que apretamiento monetario podria estar a solo varios meses.
Gobernador BdJ Toshihiko Fukui dijo que los politicos del BdJ querian mas tiempo para evaluar la economia
japonesa antes de subir tazas.

La produccién industrial japonesa cayo 0.3% m/m en mayo, revisado hacia arriba desde el estimado inicial de
caida 0.4%, segun el Ministro de Economia, Comercio E industria. La produccion aumento 3.8% y/y en mayo
siguiendo un aumento de 2.2% yl/y en abiril.

La taza de desempleo australiana subi6 inesperadamente a 4.3% en junio desde un minimo en 33 afios de
4.2% en mayo, segun la Oficina de Estadistica.

Actualizacion de Estrategia FX

EUR/USD USD/IPY GBP/USD USD/CHF USD/CAD AUD/USD EUR/JPY
Primary Positive Positive Positive Neutral Negative Positive Positive
-Sr:aecr:)dndary Positive Neutral Positive Negative Neutral Positive Positive
-IO-rL?trI]:ok Neutral Neutral Neutral Neutral Neutral Neutral Positive
Action Buy None Sell on None None None Buy on

strength weakness
Current 1.3769 122.42 2.0288 1.2031 1.0463 0.8637 168.59
Original 1.3718 N/A N/A N/A 1.0570 N/A N/A
Position
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EUR/USD USD/JPY GBP/USD USD/CHF USD/CAD AUD/USD EUR/JPY
Objective 1.3900 N/A 2.0030 N/A 1.0900 N/A N/A
Stop 1.3570 N/A 2.0455 N/A 1.0390 N/A N/A
Support 1.3620 122.00 2.0000 1.1900 1.0450 0.8380 166.00
1.3520 120.00 1.9800 1.2000 1.0400 0.8180 164.00
Resistance 1.3820 124.20 2.0300 1.2300 1.0720 0.8620 168.50
1.4000 126.60 2.0500 1.2450 1.1020 0.8720 170.00

Calendario Econdémico del Viernes

Time Region Data Period Change Our Market Last
(EDT) Forecast Forecast

8:30 us Import Prices Jun 0.7% 0.9%
8:30 us Retail Sales Jun m/m 0.1% 1.4%
8:30 us Retail Sales Ex. Autos Jun m/m 0.3% 1.3%
10:00 us Reuters/University of Michigan Jul 86.0 85.3
10:00 us Business Inventories May m/m 0.3% 0.4%

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.

Hans Nilsson
New York, July 12, 2007, 12:38 PM
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