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GLOBAL: El Banco Central Europeo volveria a aceptar la deuda griega como colateral

Los futuros de EE.UU. sefialan un inicio de jornada nuevamente positivo (+0.15% promedio), a la espera de los datos
de precios al consumidor de enero (habrian descendido -0,6% MoM) que serviran de apoyo para ver los movimientos
que tomaria la Fed en los préximos meses.

También se reportaran los pedidos de bienes durables, que habrian crecido 1,7% MoM vy las solicitudes de subsidio
por desempleo, que ascenderian a 290.000 pedidos para la semana que finalizé el 21 de febrero.

Ayer, la presidente de la Fed, Janet Yellen, respondi6é preguntas de los miembros del Congreso por segundo dia y
continud indicando que la normalizacién de las tasas de interés comenzara cuando el FOMC esté seguro que la
inflacién alcanzara el objetivo oficial de 2% anual.

En este contexto, las bolsas estadounidenses cerraron mixtas en una sesion de alta volatilidad. El indice S&P 500
opero sobre los 2113,86 puntos (-0,08%), el Nasdaq Composite cedié hacia las 4967,14 unidades (-0,02%) y el Dow
Jones Industrial subidé a 18224,57 puntos (+0,08%).

Los mercados europeos operan con ligeras alzas esta mafiana, con los inversores reaccionando a los resultados
corporativos y las nuevas cifras econémicas de la regién.

El PIB de Espafia totalizé un crecimiento de 2% YoY para en el 2014. En base trimestral, el crecimiento fue de 0,7%,
dato que estuvo en linea con la estimacién anterior.

Para el Reino Unido, se confirmd un incremento de 2,7% en forma interanual del PIB, mientras que la tasa de
desempleo de Alemania se mantuvo en un minimo de 6,5% para el mes de febrero.

Por otra parte, el presidente del Banco Central Europeo (BCE), Mario Draghi, indicé al Parlamento Europeo que la
entidad volveria a aceptar los bonos de Grecia como colateral, en caso que Atenas se atenga a las promesas de
reforma.

La Comision Europea (CE) ha dado a Francia hasta el afio 2017 para conseguir que su déficit presupuestario caiga
por debajo del limite impuesto por la Union Europea, a pesar que el pais falld6 por segunda vez en ordenar sus
finanzas. Asi como la CE decididé no imponer a Francia una multa por no cumplir con los objetivos presupuestarios, la
institucion también decidié no sancionar a ltalia y a Bélgica.

En Asia, el indice Nikkei 225 se posiciond sobre las 18786 unidades (+1,08%), el Shanghai Composite cerrd sobre los
3298 puntos y el Hang Seng subid a 24902 unidades (+0,50%).

Los precios del petréleo obtuvieron apoyo de los comentarios del ministro de Petroleo saudita Ali al-Naimi, que
declaré que la demanda es cada vez mayor y los mercados estan en calma. Otro delegado de la OPEP del Golfo ha
dicho que se espera que la demanda crezca con mas fuerza en la segunda mitad de 2015, mientras la economia
mundial se recupere. El crudo WTI subié fuertemente en la rueda de ayer y hoy cotiza en baja a USD 50,35 por barril.

Después que los precios del oro cayeran a un minimo en siete semanas el martes, la cotizacion del commodity se
recupero (+1,43% en lo que va de la semana) y opera a USD 1.216,30 por onza troy. En tanto, tras el receso por el
Ano Nuevo Lunar, recomenzé la demanda fisica de lingotes en China (2do consumidor mundial de oro). La plata
cotiza en alza a USD 16,83 (+2,43%) por onza troy.

La soja opera en alza a USD/tn 371,90 (+0,47), mientras que el maiz lo hace a USD/tn 148,92 (+0,67%) y el trigo
cotiza a USD/tn 182,60.

En el mercado de divisas, el euro se mantiene estable frente al délar a EURUSD 1,1358, el yen se aprecia frente al
mismo a USDJPY 118,77 (+0,06%) y la libra no logra sostenerse y cotiza en baja a GBPUSD 1,5519 (-0,05%).
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SALESFORCE (CRM): Reporté una ganancia ajustada de USD 0,14 por acciéon en el 4°T14 e ingresos de
USD 1,44 Bn, en linea con las estimaciones del mercado. Para el primer trimestre la compafiia espera ganancias de
entre USD 0,13 a USD 0,14 por papel e ingresos de entre USD 1,49 Bn a USD 1,51 Bn.
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ARGENTINA
RENTA FIJA: Argentina emitiria deuda en délares (BONAR 2024) para recaudar USD 2 Bn

El viceministro de Economia, Emmanuel Alvarez Agis, adelanté la iniciativa oficial de emitir deuda en délares a largo
plazo y bajo ley local, para buscar financiamiento de obras de infraestructura. Argentina estaria recibiendo ofertas de
inversores por intermedio de las oficinas en Londres de JPMorgan y Deutsche Bank para recaudar USD 2 Bn
(excluidos inversores norteamericanos por razones obvias), aunque aun no hay confirmacién oficial.

Por otro lado, los abogados que representan al pais presentaran la apelacion sobre la orden de "desacato" dictada
por el magistrado Griesa y reclamaran que esta sentencia viola principios de igualdad e inmunidad soberana.

En cuanto a bonos, el Bonar X cedié 0,7%, el BDED bonaerense cayo 1%, el Global 17 operé plano, el Boden 2015
gané 0,2% mientras los cupones del PIB cotizaron dispares.

Fuentes del mercado coinciden en que la deuda publica argentina sigue bajo la atenta mirada de los inversores al
despejarse los temores de una fuerte devaluacién y las perspectivas de un crecimiento del PIB a partir del préximo
afo.

El riesgo pais (EMBI+Argentina) cayé 0,3% a 631 puntos basicos.

El délar oficial operd en alza al cierre en ARS 8,72 pesos. El délar implicito subié a ARS 11,77 mientras que el dolar
MEP o bolsa se pacté en ARS 11,89.

RENTA VARIABLE: El Merval finalizé su rally alcista de las ultimas tres ruedas (bajé -0,8% ayer)

La Bolsa local mostré una baja en la jornada de ayer, encabezada por la caida de los papeles de Petrobras, tras
acumular tres sesiones en alza.

Se destacaron: Siderar (+1,2%) y Pampa Energia (+1%). Por otro lado, Petrobras (-4%), Grupo Financiero Galicia
(-2,9%) y Edenor (-2,5%) sufrieron bajas en la ultima rueda.

Es asi como, el Merval baj6 -0,8% ubicandose en 9564,33 unidades.

Por otro lado, la agencia internacional de calificacion Moody's rebajé todos los ratings de la deuda Petrobras, inmersa
en una investigacién por corrupcién que involucra a altos funcionarios del gobierno brasilero.

Banco Hipotecario (BHIP): Durante el ultimo trimestre del ano pasado el banco obtuvo una ganancia de ARS 46,3 M
que comparada con un resultado de ARS 145,3 M resulta 68% menor.

Ademas, la empresa obtuvo una ganancia por accion de ARS 0,03, por debajo de lo esperado por el mercado aunque
en el contexto actual, el ratio P/E de BHIP supera el 15x, notablemente por encima de los ratios de valuacion de otros
bancos argentinos.

El margen financiero cayé 29%, empujado por una pérdida por tipo de cambio y mayores egresos financieros tras las
medidas impuestas por el BCRA en la segunda mitad del afio (en particular los topes de tasa de interés).
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Indicadores Macroeconémicos

Crecieron las ventas en supermercados (INDEC)

De acuerdo a los ultimos datos presentados por el INDEC, las ventas en los supermercados aumentaron durante
enero 6,8% en relacién a igual mes de 2014, mientras que en shoppings la mejora fue de 10,8% en base a la
medicion a precios desestacionalizados. Las ventas a precios corrientes en enero de 2015 alcanzaron los ARS
2.460,5 M en los supermercados, con un incremento de 26% respecto al mismo mes de afio anterior; en tanto en los
shoppings la facturacién total sumé ARS 16.918,7 M, con una suba de 32% interanual.

Argentina y Estados Unidos reanudaron el intercambio de informacién

Argentina y Estados Unidos firmaron un memorando de entendimiento para reanudar el intercambio de informacién
sobre comercio exterior entre ambos paises, lo que permitira perseguir las actividades ilicitas que puedan llegar a
producirse como el lavado de dinero, ademas de proteger el intercambio comercial entre ambas naciones. El
memorando fue firmado por el titular de la Administraciéon Federal de Ingresos Publicos (AFIP), Ricardo Echegaray, y
el embajador de los Estados Unidos, Noah Mamet, y el agregado en Argentina del Servicio de Inmigraciones y
Control de Aduanas (ICE) de los Estados Unidos, Eddie Agrait, durante un encuentro celebrado en el Salén Tacchi de
la dependencia fiscal.

Indicadores Monetarios

El volumen de negocios operados en acciones crecid 28,5% en relacion con el dia previo, al alcanzar los
ARS 2225 M. En Cedears se transaron ARS 2,7 M.

Noticias Sectoriales

Claro invertira USD 2.650 M en 5 afios

La empresa de telecomunicaciones Claro confirmd un plan de inversiones que incluye un desembolso de USD 2.650
M en el transcurso de los proximos cinco afios con el objetivo de mejorar y ampliar su infraestructura. El proyecto
busca mejorar la red 3G actual, expandir la red de fibra 6ptica y desplegar la red 4G, con el objetivo de ampliar la
cobertura y la capacidad de voz, SMS y datos mdviles para los clientes. A fines de 2014, la operadora, que posee
mas de 20 millones de clientes, invirti6 USD 281 M en una licitacién de frecuencias de 3G y 4G. En base a los
consumos de sus clientes, la operadora detallé que en los ultimos cinco afios se registré un incremento del 800% en
el consumo de datos moviles, en contraste con el uso de SMS que disminuyd un 35% en los pasados 3 anos.

Continuan las paritarias docentes en la provincia de Buenos Aires y Caba

A una semana del inicio de clases, el Frente Gremial docente bonaerense que integran FEB, SUTEBA, UDA, AMET y
SADOP, ademas de UPCN, se encuentra proximos a aceptar el aumento salarial del 40% propuesto por el gobierno
bonaerense, que llevara el salario inicial a ARS 7.000. Por otro lado, voceros del ministerio de Educacion de la
Ciudad confirmaron que hoy a partir de las 9 se realizard una nueva reuniéon entre los representantes de los 17
gremios docentes y el ministro Esteban Bullrich, en el marco de la mesa de condiciones salariales y laborales.



