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DATOS MACRO  AL 18  DE ENERO

TASAS DE REFERENCIA AL 18  DE ENERO



ANÁLISIS DE BONOS DENOMINADOS EN PESOS Y DÓLARES
1.BONOS EN PESOS TASA FIJA

CONCLUSIÓN TÉCNICA
La semana estuvo marcada por una alta volatilidad en las tasas de interés, impulsada por los encajes y desajustes monetarios. Esta 
situación llevó a que las tasas se movieran predominantemente al alza, obligando al Tesoro a convalidar una Tasa Nominal Anual 
(TNA) del 49% para las colocaciones a un mes.



2. BONOS EN PESOS AJUSTADOS POR CER

CONCLUSIÓN TÉCNICA

El incremento en los rendimientos de los bonos ajustados al CER se dio en un contexto de tasas de interés elevadas y un dato de inflación 
superior al esperado.



RENDIMIENTO LETRAS TAMAR ORDENADOS POR VENCIMIENTO

CONCLUSIÓN TÉCNICA
En la coyuntura actual de apreciación de tasas en todas las curvas de tasas fijas, las letras TAMAR no fueron la excepción.

RENDIMIENTO BONOS DÓLAR LINKED ORDENADOS POR VENCIMIENTO

CONCLUSIÓN TÉCNICA

El dato de IPC mayor a lo esperado, teniendo en cuenta el ajuste de bandas cambiarias, traen atractivo a estos intrumentos.



CONCLUSIÓN GENERAL BONOS EN PESOS

● La volatilidad de tasas a corto plazo ofrece oportunidades cercanas al 4% mensual en las letras capitalizables a 
febrero.

● La parte media y larga de la curva se mantiene contenida.
● Para inversores que anticipan una disminución de la inflación: El mayor potencial de alza  se encuentra en las 

letras de junio 2026 en adelante (LECAPs y BONCAPs).
● Para inversores que creen que el gobierno priorizará la acumulación de reservas a cambio de una inflación 

ligeramente mayor: Los bonos ajustados por CER de largo plazo constituyen una buena cobertura.



4.RENDIMIENTO BONOS EN DÓLARES CURVA AL Y GD (TESORO)

CONCLUSIÓN TÉCNICA
La curva soberana toma d emanera positiva la acumulacion de reservas quebrando los rendimientos promedios del 10% a la baja, comprimiendo 
riesgo país en torno a los 550Pb



5.RENDIMIENTO BONOS EN DÓLARES CURVA BOPREAL (BCRA)

CONCLUSIÓN TÉCNICA
En paralelo con la curva soberana, los bonos emitidos por el BCRA comprimen rendimientos elevando su 
cotización



CONCLUSIÓN GENERAL BONOS EN DÓLARES

Mantenemos el view de compresión del riesgo país en el mediano plazo, en paralelo con un buen y sólido programa de 

compra de reservas, con diferentes alternativas según perfil de riesgo, conservador bopreales, moderados globales cortos y 

arriesgados parte media y larga de la curva soberana.



DATOS EXTRA.

BANDAS CAMBIARIAS VS FX OFICIAL
 Piso $912/ techo $1535 (2.5% ipc mensual de apertura)

TECHO DE LA BANDA

PISO DE LA BANDA

TIPO DE CAMBIO MAYORISTA



Tasa Implícita Futuro Rofex



Pase mensual Futuro Rofex P



ANÁLISIS MERVAL



MERVAL EN PESOS

ANÁLISIS: El índice sufrió una semana de bajas pronunciadas por toma de ganancias y volatilidad en precios del petróleo,
además el sector de comunicación bajo a raíz de que empresas extranjeras toman cuota de mercado en el país. 



MERVAL EN DÓLARES

ANÁLISIS:  Medido en dólares tuvo un comportamiento similar.



EVOLUCIÓN PORCENTUAL POR SECTORES EN DÓLARES



EVOLUCIÓN PORCENTUAL POR SECTORES EN PESOS



CONCLUSIONES ACCIONARIAS GENERALES 

Panorama General del Mercado

● El índice opera con bajo volumen y apetito, influenciado por el contexto geopolítico.

Oportunidades de Inversión

● El sector bancario podría volverse atractivo si continúa la tendencia a la baja del riesgo 
país, dada la reciente caída importante en la cotización de algunas de sus empresas.

Factores de Riesgo/Atención

● El sector de telecomunicaciones se ha visto afectado tras la revelación del rápido 
crecimiento de Starlink en la base de usuarios del país.



CEDEARS/DATOS RELEVANTES DE LA SEMANA

NexGen - Subió un 10% ante conflictos geopolíticos con irán impulsando el uranio.

Byma anunció nuevos cedears vinculados el cobre, al índice sp500 y empresas de 
mediana capitalización entre otros.



NOTICIAS Y DRIVERS RELEVANTES DE LA SEMANA

NACIONAL

● La inflación de diciembre fue del 2.8% y 2025 cerró en 31,5%
● El gobierno anunció superávit anual en 2025
● Se hacen efectivos los aranceles 0% a importación de celulares
● El BCRA realizó grandes compras esta semana de reservas y 

acumula 700 millones en lo que va de enero.

INTERNACIONAL

● Trump denuncia a powell por mal uso de fondos federales y peligra la autonomía de la 
FED.

● Crece la tensión con irán trayendo volatilidad a las empresas energéticas.



CALENDARIO ECONÓMICO

NACIONAL (indec)

● Índice del costo de la construcción (ICC).
● Sistema de índices de precios mayoristas (SIPM).
● Intercambio comercial argentino (ICA). Bienes.
● Encuesta de ocupación hotelera (EOH).
● Cuenta de generación del ingreso e insumo de mano de obra.
● Estimador mensual de actividad económica (EMAE).
● Encuesta de supermercados.
● Encuesta de autoservicios mayoristas.
● Encuesta nacional de centros de compras.
● Índice de salarios.
● Encuesta de Tendencia de Negocios (Supermercados y autoservicios mayoristas).
● Encuesta de Tendencia de Negocios (Industria manufacturera).

INTERNACIONAL (estados unidos)

● Declaraciones presidenciales (Trump).
● PIB (Trimestral).
● Nuevas peticiones de subsidio por desempleo.
● Precios del gasto en consumo personal subyacente (Mensual).
● Precios del gasto en consumo personal subyacente (Anual).
● Inventarios de petróleo crudo de la AIE.
● PMI de servicios.
● PMI manufacturero.



CONCLUSIONES GENERALES

Análisis de Mercado: Renta Fija y Equity

● Bonos en Pesos (Tasa Fija, Corto Plazo): Mayor atractivo para estrategias de carry trade. (S27F6)
● Bonos en Dólares: Oportunidad de inversión más lenta pero sólida, condicionada a la acumulación de reservas por 

parte del Banco Central y la consecuente compresión del riesgo país. (AL35 AN29 AL41)
● Equity Argentino: Aún no genera apetito en el corto plazo. (GGAL)

Escenario Internacional

● La demanda se focaliza en el sector energético y activos de refugio ante la incertidumbre geopolítica. (COBRE, 
ELECTRICIDAD UTILITIES Y ARMAMENTO)

*NINGÚN DATO DE ESTE INFORME CONLLEVA UNA RECOMENDACIÓN DE COMPRA NI DE VENTA, ES SOLO CON FINES INFORMATIVOS.


