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Fuente: US Commerce Department

COMENTARIO: Las ventas al por menor de julio sefialan un
comportamiento muy débil del consumo.

Las ventas al por menor de julio ofrecieron una lectura muy
negativa al descender un 0,1% mensual en lo que se refiere al
dato general y un 0,6% exceptuando automéviles y sus
componentes asociados. Ambos registros sorprendieron a la
baja a las expectativas del consenso que se situaban en un
0,8% y 0,1% respectivamente. Cabe destacar que la revision
al alza en dos décimas de los resultados de la publicacién de
junio pudo provocar un cierto efecto base, pero, en cualquier

caso, la referencia sefiala una propensién al consumo muy Vtas menor Ex autos
débil en la economia, lo cual pone un serio interrogante al

escenario de fuerte recuperacion de la misma que algunos m/m ala m/m ala
agentes del mercado manejan en la actualidad. ago-08 0.3 11 11 4.8
En la descomposicién se pudo observar cémo, a excepcion de sep-08 -15 -15 -0,7 3,2
las ventas de coches (+2,4% mensual), las cuales estuvieron oct-08 -3,1 -5,0 -2,6 0,2
muy sesgadas por los planes gubernamentales de apoyo a las nov-08 21 8.4 292 4.4
ventas de automoviles, el resto de componentes mostraron un . ' X ' '
comportamiento muy negativo. Asi, los materiales de dic-08 -3,2 -10,6 3.5 -1
construccion descendieron un 2,1%, los bienes deportivos un ene-09 1,7 -9,1 1,4 -6,0
1,9%, la electronica un 1,4% y el mobiliario un 0,9%. En el feb-09 0,4 -8,0 11 -4,5
lado positivo destacé la partida de salud (+0,7%), en lo que mar-09 12 95 11 62
daria sefiales de un comportamiento del consumo muy ' ! ’ ’
defensivo, y en vestidos (+0,6%) que pudo estar afectada por abr-09 0,3 -10,0 0,3 7,5
rebajas mas profundas que en afios anteriores. Por ultimo may-09 0,5 -9,8 0,2 -7,8
destacar las ventas en gasolineras, las cuales pese al jun-09 0,8 -8,9 0,5 -7.8
incremento en el precio del crudo en el mes descendieron en jul-09 01 83 06 85

un 2,1%. En ello puede pesar un factor estacional derivado del
menor desplazamiento en coche de los estadounidenses en el
periodo respecto a afios previos.

Fuente: Bloomberg
Por lo tanto, como ya hemos comentado estariamos ante un
dato muy negativo que ofrece sefiales claras de una fuerte
debilidad del consumo. Ello es recibido por el mercado con
compras en la deuda publica y caidas en las bolsas.

Toda informacién contenida en este informe ha sido obtenida por Inverseguros SV SAU, de fuentes que considera fiables. Las opiniones vertidas en el mismo
han sido elaboradas de buena fe y son exclusivas de su Departamento de Andlisis y no pueden ser consideradas como una oferta de compra o de venta de
acciones. Inverseguros SV SAU no asume ninguna responsabilidad que se derive del contenido de este documento. Inverseguros SV, SAU, es una empresa de
servicios de inversion sometida a la legislacién espafiola, bajo supervision de la Comision Nacional del Mercado de Valores, y dispone de un Reglamento de
Conducta que puede ser consultado en su pagina en Internet (www.inverseguros.es ).
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