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GLOBAL: Se consolid6 el acuerdo entre Alemania y Grecia (hoy se conocera la estimacion del PIB de EE.UU.)

Los futuros de EE.UU. apuntan a un inicio de sesidén en baja, a la espera de la segunda estimacion del crecimiento de
la economia estadounidense correspondiente al 4°T14.

Se estima que el incremento del PIB se ubicaria en el orden de 2,1% para el ultimo trimestre del afo anterior, tras la
primera revision, que arrojé un crecimiento de 2,6%. A su vez, desaceleraria también respecto del crecimiento del
3°T14, que se incrementod en 5%.

También se conoceran el PMI de Chicago, que descenderia desde los 59,4 puntos de enero hacia los 58 puntos para
febrero, el indice de confianza del consumidor y expectativas de la Universidad de Michigan para el mes de febrero, el
cual subiria a 94 puntos frente a las 93,6 unidades del mes anterior.

Entre otras noticias, habra una votacion clave en el Congreso sobre las medidas de financiamiento de la seguridad
nacional norteamericana, que tiene como fecha limite la medianoche de hoy, ya que el Departamento de Seguridad
Nacional podria quedarse sin dinero proximamente.

El indice de precios al consumidor (IPC) para el mes de enero cay6é nuevamente (-0,7% MoM), quedando por debajo
de las estimaciones en -0,6%. De esta forma, la tendencia de la inflacién se muestra negativa por primera vez desde
2009, gracias a los bajos precios de la gasolina, en parte.

Los pedidos de bienes durables de enero sorprendieron al alza y registraron un crecimiento de 2,8% respecto del
1,7% estimado previamente. Por otro lado, se reviso a la baja el dato de diciembre desde -3,3% a -3,7%.

Las solicitudes de subsidio por desempleo subieron a 313.000 pedidos frente a las 290.000 solicitudes esperadas por
el mercado para la semana que finalizé el 21 de febrero. A la vez se corrigieron a la baja desde 283.000 a 282.000 las
solicitudes para la semana que finalizé el 14 de febrero.

Las acciones europeas se recuperan de las caidas que presentaron en la apertura de los mercados, luego que
Alemania aprobara la extensién del rescate de Grecia por cuatro meses por un total de EUR 240 Bn (USD 269 Bn).

Por otra parte, el IPC de Espafa (preliminar) del mes de febrero cay6 -1,1% MoM, aunque se esperaba que la baja
fuera de -1,5% MoM. En tanto, el mismo indicador para Italia mostré6 una suba de 0,3% MoM frente a una cifra
estimada en 0,1% MoM.

Auln se aguarda por el dato preliminar del IPC de Alemania, que ascenderia 0,7% MoM para el mes de febrero, luego
de registrar un descenso de -1,1% en el primer mes del afio 2015.

En el mercado de commaodities, el crudo WTI se dirige a su primer aumento mensual desde julio del 2014 y opera a
USD 49,10 (+2,01%) por barril, impulsado por una mejora en las perspectivas de la demanda y la interrupcién de la
produccion en algunos lugares clave.

El oro retrocede 6% en lo que va del mes y cotiza a USD 1.207,50 por onza troy. La soja cotiza a USD/tn 378,61,
mientras que el trigo opera a USD/tn 187,10 y el maiz lo hace a USD/tn 149,90.

El euro testeo ayer valores cercanos a su minimo por el fortalecimiento del ddélar (cercano a registrar 8 semanas con
ganancias), pero hoy se recupera tras el acuerdo entre Alemania y Grecia y cotiza a EURUSD 1,1235 (+0,35%). El
yen se sostiene en terreno positivo a USDJPY 119,32 (+0,08%) luego de depreciarse ayer y la libra cotiza
nuevamente en alza a GBPUSD 1,5418 reafirmando su tendencia positiva.

El rendimiento del bono del Tesoro de EE.UU. a 10 afos aumenta por los buenos datos de la economia local a
2,0435%, mientras que el bono de Alemania con similar vencimiento lo hace a 0,335% y el de Japon a 10 afos rinde
0,341%.
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AIRBUS (EADSY): Durante el 2014 las ganancias operativas antes de items extraordinarios aumentaron 54% a EUR
4.000 My los ingresos subieron 5% a EUR 60.700 M. Asimismo, la compafia asumié un cargo de EUR 551 M debido
a sus ultimos retrasos en el transporte militar A400OM y tasas ajustadas de produccién civil. Por su parte, Airbus
reportd un flujo libre de caja de EUR 2.000 M, incluyendo EUR 900 M por desinversiones.
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ARGENTINA
RENTA FIJA: Segun el gobierno, no habria ninguna emisién de bonos en délares en marcha

Dias atras el viceministro de Economia, Emanuel Agis, aseguré que estaban estudiando alternativas en ddlares en la
plaza local y de largo plazo, aprovechando el clima propicio en los mercados. Pero fuentes allegadas al Ministerio de
Economia afirmaron ayer que no hay ninguna emision de bonos en marcha y que sélo se estan analizando algunas
propuestas de financiamiento en dolares acercadas por entidades.

De todos modos, se espera por la audiencia de la semana que viene cuando el juez defina si el Citibank puede
abonar los vencimientos de titulos bajo legislacion local. Por otro lado, el Ministerio de Economia informé que se
presento "en tiempo y forma" ante la Corte de Apelaciones del Segundo Circuito de Nueva York la apelacion contra la
orden de desacato dictada contra el pais por el juez Griesa.

En el mercado de renta fija, el bono Bonar X subié 0,4%, el BDED bonaerense 0,5%, el Boden 2015 cedi6 0,3% vy el
Cupon PBI en pesos avanzo 2,6%, en la Bolsa portefia.

Por otro lado, el directorio del Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) establecié que todas las
transferencias de fondos que se tramiten por ventanilla o por medios electrénicos seran gratuitas hasta un monto de
ARS 50.000 por dia, elevando el monto anterior de ARS 20.000.

El gobierno de Neuquén aprobd dos programas de emision de Letras del Tesoro por un total de ARS 600 M, de los
cuales 500 M tendran vencimiento durante este afio y otros ARS 100 M tendran vencimiento entre 2016 y 2018.

El implicito promedié los ARS 11,75, mientras que el délar Bolsa o MEP se pacté en ARS 12,03 pesos.
Por su parte, el riesgo pais argentino (EMBI+Argentina) cae 19 unidades a 617 puntos basicos.
RENTA VARIABLE: Los resultados de YPF se ubicaron por debajo del consenso

Durante el ultimo trimestre del ano YPF (YPFD) reporté ganancias netas por ARS 1.383 M (USD 161,7 M) 27,9%
menos que en el mismo periodo de 2013, cifra que quedd por debajo de lo esperado por el mercado.

En todo el afio 2014 registré un beneficio neto de ARS 9.002 M (USD 1.032,3 M), monto 58,5% superior que lo
registrado en 2013. La ganancia por accién cayo en el cuarto trimestre 28% respecto del mismo periodo del afio
anterior a ARS 3,52 pesos. De acuerdo a lo informado por la empresa, YPF logré un récord en el incremento
interanual de sus reservas comprobadas.

La empresa, que a principios de febrero coloc6 bonos por USD 650 M, podria volver a los mercados de deuda este
afio para poder cumplir con las previsiones de inversiones

La Bolsa de Buenos Aires operdé en terreno negativo influenciada por la toma de ganancias de las acciones del sector
financiero y por la nueva merma en el precio del petréleo que afectd al sector petrolero.

Las acciones lideres perdieron 2,4% destacandose las bajas de Banco Macro (-8,9%), Banco Francés (-7,4%), Grupo
Financiero Galicia (-3,4%). Ademas, influyeron la caida de YPF (-3,3%); Petrobras (-2,8%); y Tenaris (-1,3%).

Se negociaron en acciones ARS 152 M mientras que en Cedears se transaron ARS 13 M.

El Merval cedid 2,4% a 9334,77, aunque se encamina a cerrar febrero con niumeros positivos por primera vez desde
septiembre.
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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 confirmé un plan de inversiones que incluye un desembolso de
USD 2.650 M en el transcurso de los préximos 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 madviles para los clientes. A fines de 2014, la operadora, que
posee mas de 20 millones de clientes, invirti6 USD 281 M en una licitacion de frecuencias de 3G y 4G. En base a los
consumos de sus clientes, la operadora detallé que en los ultimos cinco afios se registréd 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 afos.

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 realizara una nueva reunién entre los representantes de los 17
gremios docentes y el ministro Esteban Bullrich, en el marco de la mesa de condiciones salariales y laborales.



