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Informe  
CARTERAS SUGERIDAS 
- Los mercados bursátiles norteamericanos finalizaron abril en terreno positivo luego de la 
publicación del informe de empleo, que accionó una caída generalizada en los rendimientos de 
los bonos de EE.UU. e impulsó el mercado accionario revirtiendo varias jornadas negativas.  

- En su reunión de mayo, la FED mantuvo las tasas sin cambios en torno a 5,2%-5,50%, tras 
comunicar que, dado el nivel de inflación del primer trimestre, no espera reducir el rango objetivo 
hasta que la inflación se mueva de forma sostenible hacia el 2% (target). En la conferencia, Powell 
omitió referencias a los recortes de tasas, sugiriendo que las tasas permanecerán en estos niveles 
y admitió la falta de progresos en lograr una mayor confianza en que la inflación se dirige al 2%.   

- En lo que respecta a la evolución de las variables económicas, el dato de PBI se ubicó, en el 
primer trimestre del año, en 1,6% interanual, por debajo de la previsión de la FED y del mercado. 
Esto podría convalidar un escenario de aterrizaje suave de la economía norteamericana, pero los 
datos de inflación no lucieron alentadores en este sentido.  

- Tanto la inflación core (sin alimentos, ni energía) como a nivel general, se ubicaron en torno al 
0,3% mensual. Esto abre la posibilidad de un escenario de desaceleración de la actividad y suba 
de la inflación, aunque el propio Powell descartó la hipótesis de estanflación dada la tendencia 
moderada de ambas variables.  

- En este contexto, el mensaje de la FED es que persistirá el escenario de altas tasas mientras que, 
el mercado empieza a proyectar solo una baja de un cuarto punto, para lo que resta del año.  

- El Banco Central Europeo mantuvo la tasa, convalidando la idea que la inflación tiende a un 
sendero del 2%. Lagarde anunció que se podrían disociar los ciclos de política monetaria, esto es 
que Europa podría bajar las tasas antes que lo haga la FED. El escenario base establece una baja 
de 100 puntos, iniciando en junio la primera baja. 

- En lo que respecta al contexto local, en el mes de abril el Tesoro continuó con la baja de tasas. 
En su última licitación, el gobierno enfrentaba vencimientos por ARS 2,8 billones renovando la 
totalidad (sin pesos extra) y colocando dos Lecaps a octubre y febrero en 4,1% y 4,4% tasa efectiva 
mensual, respectivamente. Si bien, en la última licitación del mes no obtuvo pesos extra, la tasa 
de renovación del mes se ubicó en 175%.  

-El gobierno consiguió la aprobación de la Ley de Bases y Ley de Medidas Fiscales en Diputados, 
trasladando el foco al Senado, donde de los 72 senadores, Unión por la Patria cuenta con 33.  

- El BCRA tomó una batería de medidas: 1) en los últimos 30 días anunció tres bajas en la tasa de 
política monetaria, de 10 puntas cada una, llevando la tasa hasta el 50% n.a. (4,2% TEM); 2) elevó 
los encajes aplicados a cuenta remunerada (vehículo de inversión de los FCIs) hasta 15% desde 
10%; 3) dispuso aplicar el mismo coeficiente de encaje (15%) a las cauciones bursátiles que toman 
las entidades financieras de un plazo menor a 29 días; 4) modificó la normativa aplicable a los PUT 
emitidos, restringiendo a los bancos la posibilidad de ejercer los PUT únicamente a los 30 días 
antes del vencimiento del título, y transfiriendo el ejercicio a 2025. A destacar, mantuvo sin 
cambios la norma que establece que los títulos soberanos adquiridos con PUT, no computen para 
el límite de exposición al sector público de las entidades financieras (75% de la RPC).  

- El mercado proyecta una inflación de 1 digito a partir del próximo mes, en línea con la baja de 
tasas del BCRA, siendo ambos más optimista que el relevamiento de mercado (REM). Al cierre de 
este informe, algunas mediciones privadas sostenían que la inflación núcleo ya se habría ubicado 
en torno al 5%, en las últimas semanas de abril. El dato de inflación de abril se dará a conocer el 
14 de mayo y allí sabremos si la baja de tasas ha encontrado un piso.  

 

 

 

 

Banco Provincia - Tasas de Referencia & Plazos 

 

Licitaciones Primarias 

 

Fondos Comunes de Inversión 

 

Evolución de Variables 

 

 

 

 

 

 

Plazo Fijo TNA Plazo Min
Tradicional 40% 30 días
Plazo Fijo UVA TNA Plazo Min
UVA Precancelable(*) CER + 1% 180 días
(*) solo personas fisicas

LETRAS SOBERANO Ult Licitacion (*) TNA Plazo dias
Letra  Capita l i zable 29.11.24 60,26% 220
Letra  Capita l i zable 31.03.25 60,63% 342
Bono vinc. a l  Dólar TZV25 (reap.) -1,02% 433
Bono CER TZXM6 -2,95% 707
(*) Licitación del 23.04.24
LETRAS PBA Ult Licitacion Tasa de Corte Plazo dias
Letras  a  Descuento 24.05.24 64,00% 29
Letras  a  Descuento 22.08.24 69,00% 119
Letra  Ajustable a  CER 24.10.24 -29,75% 182
Letra  Capita l i zable 19.12.24 4,50% 238

Mensual YTD
Raíces  Ahorro Pesos t+0 6,18% 89,96%
Renta  en Pesos t+1 4,85% 70,85%
Valores  Fiduciarios t+2 6,34% 92,79%
Raices  Pyme t+2 3,43% 146,18%
Raices  Invers ion t+2 4,97% 81,39%
Raices  Va l . Negociables t+2 8,58% 40,36%
Información al 30.04.24

RendimientosPlazoFCI 1822

TC 3500 Deva

Periodo IPC PF minorista Ult.Día Implícita
Abri l 8,4% 7,48% 222,58      6,5%
Mayo 7,8% 7,97% 239,33      7,5%
Junio 6,0% 7,97% 256,68      7,3%
Jul io 6,3% 7,97% 275,28      7,2%
Agosto 12,4% 9,70% 350,02      27,2%
Septiembre 12,7% 9,70% 350,01      0,0%
Octubre 8,3% 10,93% 350,01      0,0%
Noviembre 12,8% 10,93% 360,53      3,0%
Diciembre 25,5% 9,04% 808,48      124,3%
Enero 20,6% 9,04% 826,25      2,2%
Febrero 13,2% 9,04% 842,25      1,9%
Marzo 11,0% 5,75% 857,42      1,8%
Abri l 4,11% 876,42      2,2%

F Tasa del Period
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En este contexto, sugerimos: 

- Para perfiles conservadores, para aquellos que quieran asegurar un rendimiento real positivo, 
recomendamos posicionarse en el Plazo Fijo UVA, con rendimiento CER + 1% a 180 días. Para 
aquellos con un horizonte de inversión menor, desde mayo el plazo fijo tradicional ofrece una tasa 
nominal anual (TNA) en torno al 40%, equivalente a un 3,29% mensual para imposiciones a 30 
días. A su vez, para una administración eficiente de liquidez, tenemos el Fondo Común de 
Inversión 1822 Raíces Ahorro Pesos, con rescate en el día. 

- Para perfiles moderados, una posibilidad son las letras de la Provincia de Buenos Aires (“PBA”) 
que aparecen como alternativa de inversión para diversificar crédito, pero con menor liquidez que 
las letras del Tesoro Nacional. En la última licitación de abril, la PBA convalidó tasas de 64% TNA a 
descuento a 29 días, 69% a 119 días, una opción a 182 días en CER -29,75% y a 238 días letra a 
cupón de interés fijo del 4,5% TEM. Para aquellos que consideren que el escenario actual de 
desinflación es demasiado optimista, la curva ofrece rendimiento real arriba de 0% en TZX27 o 
TZX28, pero baja liquidez, 0% cupón, y el riesgo de una desaceleración de la inflación más rápida 
de lo esperado que los afectaría significativamente. En este contexto, las Lecap emitidas en el 
primario entre 4,5% - 4,1% de tasa efectiva mensual (TEM), vienen respondiendo muy bien con 
recortes hasta 3,6% TEM. 

- Para perfiles agresivos, durante los últimos 6 meses la deuda soberana en USD duplicó precios 
en un rally pocas veces visto. Si observamos las curvas en dólares de los bonos soberanos 
emergentes, Argentina aún tiene un largo recorrido para alcanzar rendimientos similares. En el 
cuadro de la derecha, que muestra los “upside” potenciales de los bonos para diferentes niveles 
de rendimiento requeridos (TIR), podemos ver que el GD35 y el GD38 son los que muestran el 
mayor potencial de upside. La aprobación de la Ley Bases y del paquete fiscal, resulta muy 
importante para que esta tendencia alcista continúe, así como también que se mantengan las 
buenas condiciones financieras para los mercados emergentes. 

Para aquellos que apuesten a una suba de los dólares financieros, con algo más de volatilidad y 
en un horizonte de largo plazo, resulta interesante posicionarse en CEDEARS (acciones de EEUU, 
que se pueden adquirir localmente con pesos), en empresas como Coca Cola (KO),Google 
(GOOGL), Amazon (AMZN), Microsoft (MSFT) y Vista (VIST).Tengamos en cuenta que el SP500 se 
encuentra en máximos históricos por cuanto el upside de corto plazo podría ser limitado o hasta 
podría enfrentar una corrección de precios (toma de ganancias). Finalmente, China detuvo la 
tendencia bajista y empezó a mostrar pisos. Con la expectativa de un aumento en el consumo, se 
destacan las CEDEARS de las acciones chinas (BABA, NIO, BIDU). Como siempre decimos, habrá 
que estar dispuesto a asumir significativo riesgo y mantener la posición en un horizonte de 
mediano/largo plazo. Para aquellos inversores que busquen posicionarse en acciones del panel 
S&P Merval, recomendamos el FCI 1822 Raíces Valores Negociables, pero asumiendo un horizonte 
de inversión también de largo plazo. Recordemos que el índice Merval medido en dólares registra 
una suba del 26,9% en el transcurso del 2024 y del 84,5 % durante los últimos doce meses. 

 

 

 

Ratings versus Yield 

 

Escenarios de Precios a TIR Supuestos 

 

Escenarios de Upside Potencial  

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

PX 12% 14% 15% 17% 19%
GD29 63,40 75,44 72,01 70,39 67,33 64,48
GD30 61,39 72,99 69,37 67,68 64,50 61,57
GD35 49,99 62,60 55,61 52,51 47,00 42,27
GD38 55,00 67,58 60,96 58,01 52,74 48,19
GD41 47,30 57,59 50,93 48,03 42,94 38,64
GD46 53,55 61,51 55,15 52,40 47,62 43,60

PX 12% 14% 15% 17% 19%
GD29 63,40 19,0% 13,6% 11,0% 6,2% 1,7%
GD30 61,39 18,9% 13,0% 10,2% 5,1% 0,3%
GD35 49,99 25,2% 11,2% 5,0% -6,0% -15,4%
GD38 55,00 22,9% 10,8% 5,5% -4,1% -12,4%
GD41 47,30 21,7% 7,7% 1,5% -9,2% -18,3%
GD46 53,55 14,9% 3,0% -2,1% -11,1% -18,6%
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Curva en Pesos: Soberanos  

 
Curva CER: Variación 30D – TIR 

 
Curva TASA FIJA: Variación 30D –TIR 

- Durante el mes de abril vimos una fuerte 
compresión de rendimientos en la curva de Pesos 
a Tasa fija, producto de menores expectativas de 
inflación, especialmente tras el dato de 
mediciones privadas de inflación núcleo en 5% en 
las últimas 2 semanas de abril. 

- A contramano, los rendimientos sobre CER se 
ampliaron, pero en menor medida  en el tramo 
corto, sostenidos por las medidas de baja de tasa 
y aumento de encajes.  

-En la comparación de ambas curvas, surge que 
las expectativas de inflación que tiene el mercado 
se ubican por debajo de las proyecciones del 
último REM. 

 

  

Curva BOPREALES: Variación 30D- TIR Curva DUALES: Variación 30D – TIR  

 
 

- Los Bopreales (deuda emitida por el BCRA para 
importadores), arrojaron una performance 
positiva en línea con la curva soberana de bonos 
globales en USD. 

- Los bonos duales recortaron rendimientos 
especialmente en el tramo corto. Este recorte se 
da en un contexto donde desde la administración 
central mantienen el mensaje de estabilidad sobre 
el actual crawdling peg del tipo de cambio en el 2% 
mensual. 

 

  

 

 

Curva Tasa BADLAR: Variación 30D                          SPREAD BADLAR 
 

 
 

 

- La curva de Badlar acusó tambien la rotación de 
activos ajustados por inflación hacia activos de 
tasa fija, dado el recorte en las expectativas 
inflacionarias para los próximos meses.  

-La badlar promedio de los ultimos 5 días 
descendio desde 71,34% al cierre de marzo, hasta 
41% al cierre de este informe. Persiste la caída de 
tasas, en función de la nueva baja de 10% 
anunciada la semana pasada.   
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Curva en Dólar & Dólar Linked: Soberano & Provinciales 

Curva USD Ley Arg: Variación 30D – TIR Curva USD Ley NY: Variación 30D -TIR 

 

  

-La curva USD arrojó nuevamente una 
performance positiva, aunque moderada en 
relación a otros meses. El tramo corto lideró la 
suba, en un contexto de suba de yields externa 
durante el mes de abril, que finalmente corrigió 
tras la publicación del dato de empleo en USA. 

- Entre los drivers identificamos el feedback 
positivo del FMI, el dato de inflación en baja y la 
expectativa de aprobación del paquete fiscal.  

Curva USD PBA: Variación 30D- TIR 
 
Curva Dólar Linked Soberanos: Variación 
30D – TIR 

 

- A pesar de la estabilidad del crawling del 2% 
mensual, los bonos dollar linked comprimieron 
rendimientos, en especial el tramo corto.  
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Acciones Locales:  

 
Panel Líder: Variación Precio 5D 

 
           Panel Líder: Variación Precio 30D 

 
       Panel Lider: Variación Precio YTD 
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Carteras indicativas según el perfil de riesgo 

Te proponemos tres carteras indicativas, compuestas por instrumentos que, en general, mejor se ajustan a predeterminados perfiles del inversor, en el 
marco del contexto macroeconómico vigente. Las mismas resultan meramente referenciales, ya sea en su composición, como en los porcentajes indicados 
para cada instrumento.  

PERFIL CONSERVADOR PERFIL DEL INVERSOR INSTRUMENTOS REFERENCIALES 

   

 
 
Se caracteriza por no asumir riesgos 
importantes, priorizando la preservación del 
capital y la liquidez inmediata de sus 
inversiones, para lo cual pondera 
mayoritariamente instrumentos de baja 
volatilidad y corta duración. 
 
 
 

- Depósitos a Plazo Fijo en Pesos, a 
Tasa Fija y ajustables por UVA 
precancelables. 
- Fondos Comunes de Inversión 1822 
Raíces Ahorro Pesos, 1822 Raíces 
Renta en Pesos y 1822 Raíces Valores 
Fiduciarios 
- Títulos Públicos de Corto Plazo 

PERFIL MODERADO PERFIL DEL INVERSOR INSTRUMENTOS REFERENCIALES 

 

 

 
 
Busca una apreciación moderada del capital en 
el mediano plazo, pero sin un elevado nivel de 
riesgo.  
 
A diferencia del perfil conservador, está 
dispuesto a invertir a un plazo mayor, pero sin 
incurrir en demasiados riesgos. 
 

 

 
 
- Depósitos a Plazo Fijo en Pesos, a 
Tasa Fija y ajustables por UVA 
precancelables. 
- Fondos Comunes de Inversión 1822 
Raíces Inversión y 1822 Raíces Dólares 
Plus. 
- Títulos Públicos de Mediano Plazo. 

PERFIL AGRESIVO PERFIL DEL INVERSOR INSTRUMENTOS REFERENCIALES 

 

 
Se caracteriza por tener como objetivo principal 
la maximización del rendimiento de su cartera, 
asumiendo para ello un mayor nivel de riesgo y 
un horizonte temporal de largo plazo, el cual le 
permitiría la recuperación de eventuales 
pérdidas de capital en el corto plazo. 
 

 
- Fondos Comunes de Inversión 1822 
Raíces Inversión, 1822 Raíces Dólares 
Plus y 1822 Raíces Valores 
Negociables 
- Títulos Públicos de Largo Plazo 
- Obligaciones Negociables 
- Acciones 
- Cedears 
- Fideicomisos Financieros 

 
 

  

Conocé tu PERFIL DE INVERSOR ingresando a este link:  https://www.bancoprovincia.com.ar/productos/inversiones/TestInversor/test_inversor 

 

 

 

 

https://www.bancoprovincia.com.ar/productos/inversiones/TestInversor/test_inversor
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A continuación, te comentamos brevemente cómo podés acceder operativamente a las diferentes alternativas de inversión: 

 

 
Te recordamos que también podrás descargar este informe en la página del Banco, ingresando al botón “Informe Carteras Sugeridas” del siguiente 
link: https://www.bancoprovincia.com.ar/productos/inversiones/centrodeinversiones/centrodeinversiones 
 
Nos gustaría que nos dejes tu opinión en relación a este informe, así como alguna sugerencia para incluir en futuras entregas.  
 
Podés escribirnos a: administraciondecarteras@bpba.com.ar 

 
Saludos, 
 
Este reporte ha sido confeccionado por el BANCO DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES con carácter exclusivamente informativo y bajo ninguna circunstancia constituye o 
constituirá una oferta, invitación o recomendación para la compra, venta, o inversión en cualquiera de los activos mencionados, ni consejo o asesoramiento de ningún tipo. 
Este mensaje, (incluyendo adjuntos), contiene información que ha sido obtenida de fuentes que a nuestro juicio resultan confiables, sin embargo, esto no garantiza que así 
sea. El Banco de la Provincia de Buenos Aires no se responsabiliza por cualquier error que pudiese existir en los precios y cotizaciones consignadas por cuanto las mismas son 
generadas por terceras empresas prestatarias. Todas las opiniones, estimaciones y valores expuestos son a la fecha de confección del reporte y pueden variar, así como el 
valor de una inversión, que ha de variar como resultado de los cambios en el mercado. La información contenida en este documento no es una predicción de resultados ni se 
asegura ninguno. Este reporte no refleja todos los riesgos u otros temas relevantes relacionados a las inversiones en los activos mencionados. El documento no tiene por 
objeto proveer fundamentos suficientes para la realización de evaluación de riesgo crediticio alguna y el lector deberá determinar por sí mismo la conveniencia de eventuales 
inversiones o desinversiones. Antes de realizar una inversión, los potenciales inversores deben asegurarse de que comprenden las condiciones de inversión y cualquier riesgo 
asociado. Este reporte y los documentos adjuntos al mismo son de circulación privada y restringida. Por lo tanto, no deberá ser divulgado ni citado como fuente de 
información ni podrá ser reproducido en su totalidad o en alguna de sus partes sin previa autorización del Banco de la Provincia de Buenos Aires.  

EN SU CARÁCTER DE TITULAR DE LOS DATOS PERSONALES UD. TIENE EL DERECHO DE RETIRAR O BLOQUEAR TOTAL O PARCIALMENTE SU NOMBRE DE LA BASE DE DATOS 
COMUNICANDOSE PARA ELLO CON NUESTRO CENTRO DE CONTACTO TELEFONICO AL 0810-222-2776 O HACIENDO CLICK EN EL PRESENTE DOCUMENTO EN “REMOVER”. EL 
TITULAR PODRÁ EN CUALQUIER MOMENTO SOLICITAR EL RETIRO O BLOQUEO DE SU NOMBRE DE LOS BANCOS DE DATOS (ART. 27 INC. 3 LEY 25.326). EN TODA 
COMUNICACIÓN CON FINES DE PULICIDAD QUE SE REALICE POR CORREO, TELÉFONO, CORREO ELECTRÓNICO, INTERNET U OTRO MEDIO A DISTANCIA A CONOCER, SE 
DEBERÁ INDICAR, EN FORMA EXPRESA Y DESTACADA, LA POSIBILIDAD DEL TITULAR DEL DATO DE SOLICITAR EL RETIRO O BLOQUEO, TOTAL O PARCIAL, DE SU NOMBRE DE 
LA BASE DE DATOS. A PEDIDO DEL INTERESADO, SE DEBERÁ INFORMAR EL NOMBRE DEL RESPONSABLE O USUARIO DEL BANCO DE DATOS QUE PROVEYÓ LA INFORMACIÓN 
(PÁRRAFO TERCERO DEL ART. 27 DEL ANEXO I DEL DECRETO Nro. 1558/01). BANCO DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES. CUIT 33-99924210-9, CALLE 7 No. 726, LA PLATA, 
PROVINCIA DE BUENOS AIRES.  

 

ALTERNATIVAS DE INVERSION ¿Cómo?

PLAZO FIJO TRADICIONAL O UVA Visitá nuestro homebanking (BIP), luego seguí la ruta Inversiones/Plazo Fijo/Constitución/o Modalidad UVA.

LICITACIONES PRIMARIAS
Podés participar desde el BIP/Bonos y Acciones/Licitaciones. Eligiendo el tramo no competitivo tu oferta será
asignada a la tasa/precio de corte. Recordá tener presente las fechas de licitación informadas cada mes en este
informe.

FCIs 1822 RAÍCES
La suscripción o el rescate de fondos es muy fácil, desde BIP/Fondos Comunes, solo debés escoger Suscripción o
Rescate de fondos y seguir los pasos propuestos. Importante: las suscripciones o rescates se reciben hasta las 16
hs. y debés tener presente el plazo de rescate asociado a cada FCI.

BONOS & ACCIONES
Podés comprar o vender desde el BIP/Inversiones/Bonos y Acciones, ya sea eligiendo 1) Operar Bonos, 2) Operar
Acciones, o 3) Vender Tenencia. Horario para operar: Días hábiles de 08:00 a  17:00 hs.

CEDEARS
También desde BIP, deberías acceder a Inversiones / Bonos & Acciones, ya sea eligiendo 1) comprar o 2) vender
tenencia. Horario para operar: Días hábiles de 08:00 a  17:00 hs.

https://www.bancoprovincia.com.ar/productos/inversiones/centrodeinversiones/centrodeinversiones

