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GLOBAL: Los resultados bancarios superaron las ganancias e ingresos estimados por el mercado

Los futuros de EE.UU. apuntan a un inicio de sesion levemente negativo, a la espera de las cifras de ganancias de
grandes bancos y ventas minoristas.

JPMorgan (JPM), Johnson & Johnson y Wells Fargo (WFC) superaron en ganancias e ingresos las estimaciones del
mercado. Intel (INTC) y CSX (CSX) reportaran sus resultados tras el cierre de la jornada.

El resultado de Johnson & Johnson es monitoreado por el impacto de un dolar fuerte en las ventas al exterior. La
fortaleza del dolar permanecera en el foco inversor luego que el indice délar (DXY) frente a una canasta de divisas se
ubicara cerca de los 100 puntos el lunes.

Aunque se espera que en general el promedio de ganancias del S&P 500 esté por debajo del 2,9%, se estima que los
beneficios de las companias financieras se ubique en 10,8%, en promedio.

Las ventas minoristas mostrarian un incremento marcado de 1,1% en marzo en forma mensual. Esto significaria un
rebote luego de 2 meses de bajas inesperadas. El indice de precios al productor (IPP) de la Fed registraria un avance
de 0,2% MoM en el mes de marzo, ayudado por el aumento en los precios de la energia.

Ayer los principales indices no lograron sostener las subas previas y concluyeron en baja.

El departamento del Tesoro de EE.UU. sefialé que finalizd6 marzo con un déficit presupuestario de USD 53.000 M, un
alza de 43% frente al mismo mes del afio pasado.

Las acciones europeas operan en baja esta mafiana, en medio de la cautela sobre la reunién que mantendra el
Banco Central Europeo (BCE), que se celebrara esta semana, y el comienzo de la temporada de resultados.

El BCE, junto con los otros bancos centrales de la Eurozona, debera tomar una decision respecto de su tasa de
interés de referencia y dara una conferencia de prensa el miércoles.

La produccién industrial de la Eurozona avanzé 1,1% en el mes de febrero en forma mensual, superando las
expectativas del mercado (0,4%). El dato de enero se reviso a la baja desde -0,1% a -0,3%.

En el Reino Unido, el indice de precios al consumidor (IPC) se ubicé en linea con lo estimado por los analistas, con
una variacién de 0,2% MoM y 0,0% YoY en marzo. Por su parte, el IPP ascendié 0,3% MoM en igual mes, cuando se
esperaba un descenso de -0,5%. El indice de ventas minoristas crecié 3,2% YoY, frente al 0,5% del mercado.

Las acciones asiaticas finalizaron mixtas, tras el reciente rally alcista en diversos mercados de la regién, y mientras
los inversores se enfocan en los resultados corporativos del 1°T15.

China presenta mafiana el dato del PIB correspondiente al 1°T15, que mostrara el ritmo de crecimiento de la segunda
mayor economia global. Los bancos chinos extendieron CNY 1,18 Bn (USD 189.970 M) en nuevos préstamos en
marzo, pero el crecimiento de la oferta de dinero en sentido amplio se desacelerd, segun los datos del Banco Central.

El euro rebota hacia los EURUSD 1,0568 (+0.02%), luego la fuerte caida que posicioné a la divisa cerca de su
minimo en doce afios (EURUSD 1,0457). El yen testea su maxima cotizaciéon en dos afios frente al euro (EURJPY
126,75) tras conocerse que funcionarios ligados al gobierno nipdn sugirieron que la caida de la divisa frente al dolar
podria estar por concluir.

Entre los principales commodities, el oro cotiza en baja a USD 1.188,10 (-0,93%) por onza troy al aguardo de
mayores indicios del plazo en el que se ajustaran los tipos de interés en EE.UU. Por su parte, la plata cae hacia los
USD 16,075 (-1,33%) la onza troy.

El petréleo WTI sube a USD 52,31 (+1,30%) el barril por las expectativas que la produccion de petréleo de EE.UU.
registre su primera caida mensual en mas de cuatro afios.
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El rendimiento del bono del Tesoro de EE.UU. a 10 afios disminuye a 1,9159%, mientras que el de Alemania con
similar vencimiento lo hace a 0,14% y el Japén a 10 afos retrocede a 0,325%.

JPMORGAN (JPM): Reporté ganancias por USD 5,91 Bn o USD 1,45 por accion en el 1°T15, desde USD 5,27 Bn o
USD 1,28 por papel correspondiente al mismo periodo del afio anterior. Los ingresos alcanzaron USD 24,8 Bn desde
USD 23,86 Bn del mismo periodo del afio anterior. En tanto el mercado esperaba ganancias de USD 1,40 por accién
e ingresos de USD 24,41 Bn.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Nueva licitaciéon de Lebacs en pesos y doélares por ARS 8.000 M

Hoy el BCRA licitara Lebacs en pesos y en ddlares por un monto de ARS 8.000 M en letras a 91 y 119 dias de plazo.
Ademas ofrecera Lebacs a 140, 196, 252 y 301 dias.

El Gobierno llamé ayer a licitacion para la reapertura de los BONACs (Bonos del Tesoro Nacional) nominados en
moneda local, que habia lanzado al mercado doméstico el pasado 30 de marzo.

Ademas, el Ejecutivo podria liberar en pocos dias entre USD 1.500 M y USD 2.000 M extras para este afio. Estos
fondos serian los disponibles para la Argentina desde el Banco Mundial (BM).

Ayer las reservas se mantuvieron estables en USD 31.516 M después que el Banco Central practicamente no
intervino en el mercado cambiario. La semana pasada el BCRA habia comprado mas de USD 100 M, producto de las
liquidaciones de exportadores de granos por USD 507,2 M (segun fuentes de mercado). Esta es la cifra mas alta en lo
que va del afio, aunque en comparacién al mismo periodo del afio 2014 es casi 39% menor.

Los titulos publicos argentinos nominados en doélares terminaron con precios mixtos en la Bolsa de Comercio, segun
el indice general del IAMC.

Por otro lado, hoy corta cupén el Bonar X (AA17), dado que el viernes pagara la renta correspondiente al mes de
abril. El Gobierno tendra que abonar por los intereses de este titulo unos USD 260 M (segun ultimos datos registrados
por la Secretaria de Finanzas del Ministerio de Economia).

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se incrementé ayer 1% y se ubico6 en los 574 puntos.

RENTA VARIABLE: El Merval se mantuvo estable tras una toma de ganancias intradiaria

El mercado doméstico cerrd ayer practicamente estable, tras una toma de ganancias intradiaria. Asi, el Merval se
ubicé en los 11678,58 puntos, donde los mayores descensos los registraron las empresas siderurgicas que fueron

contrarrestadas por las alzas en las empresas petroleras, gracias a la suba en el precio del petréleo.

El volumen negociado en acciones en la Bolsa de Comercio fue de ARS 243, 3 M (cifra muy similar al promedio de la
semana anterior), mientras que en Cedears se transaron ARS 2,4 M.

Los papeles que finalizaron en alza fueron los del sector petrolero (Petrobras gané 4,8% tras conocerse la intencion
de la empresa de vender su participacion en la petroquimica Braskem por aproximadamente USD 900 M).

Por el contrario, Aluar (ALUA) cay6 6,4%, seguida por Siderar (ERAR) -3,4% y Tenaris (TS) -2,5%.
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Indicadores Macroeconémicos

Segun la CEPAL, el nivel de ahorro e inversién es el mayor en 30 afios

La CEPAL asegur6 que el nivel de ahorro y de inversién en Argentina, fue entre 2003 y 2010 el mayor en 30 afios
como porcentaje de su PIB, alcanzando el mismo el 20,3% (cifra que super6 al 19,3% del periodo 1980-1989, al
18,4% de 1990-1998, y al 16% de 1999-2002). Con este resultado, el pais estuvo en el nivel promedio de la region,
que fue de 20,4%, superando a Brasil que alcanzé a 17,3%. Al segmentar el tipo de inversién, entre publica y privada,
el nivel promovido desde el Gobierno fue de 2,4%; muy superior al 1,7% de 1980-1989; al 1,5% de 1990-1998; y al
1,2% de 1999-2002. Ademas la CEPAL destacé el resultado obtenido en ese periodo en materia de cuenta corriente,
que posibilitd revertir décadas de déficit, del mismo modo que el proceso de desendeudamiento llevado adelante a
partir de 2005.

Gobierno negocia cupos de exportacion para acelerar ingreso de divisas

El Ministerio de Economia junto con Agricultura anunciaria mayores cupos de exportacion de trigo y maiz, para
buscar desactivar la fuerte negativa de productores a comercializar su cosecha especulando con el proximo gobierno.
Esto podria acelerar el ingreso de divisas. Calculan que 20 millones de toneladas quedarian sin venderse hasta
octubre a la espera de un nuevo valor para el ddlar.

Indicadores Monetarios
El BCRA tuvo una intervencion neutra en la jornada de ayer y las reservas internacionales se mantuvieron estables
en USD 31.516 M.

Noticias Sectoriales

Almacenes y autoservicios pierden cada vez mas compradores

Aunque se siguen manteniendo como los canales de venta mas elegidos, los almacenes y autoservicios considerados
como los tradicionales pierden cada vez mas compradores y también ven una disminucién en la cantidad de visitas
que reciben en sus puntos de ventas (ahora las compras son realizadas cada siete dias, cuando antes la frecuencia
era cada seis, segun un analisis privado). La categoria autoservicios incluye a los llamados supermercados chinos.
Los autoservicios son visitados por el 82% de los hogares en el transcurso de un afio, pero pierden participacion en el
mercado especialmente en los sectores de nivel medio y en la base de la piramide social, con una frecuencia de
compra que disminuyo6 un 4% en los ultimos 12 meses. Actualmente cada hogar realiza unas 3 visitas al mes.



