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Informe  

CARTERAS SUGERIDAS 
El Congreso de los Estados Unidos aprobó el proyecto de ley fiscal impulsado por la administración 
Trump, un paquete que combina recortes fiscales, aumento del gasto militar y el financiamiento de 
una campaña de deportación de inmigrantes. El proyecto acrecentó las preocupaciones fiscales 
entre inversores, a la vez que significó un nuevo triunfo para la actual administración. 

El reporte de empleo de junio en EE.UU. superó las expectativas, con una creación neta de 147.000 
puestos de trabajo y una revisión al alza del dato de mayo. No obstante, el desglose mostró que más 
de la mitad del aumento se concentró en el sector público, reflejando contrataciones estacionales. 
El empleo privado no agrícola se incrementó en apenas 74.000 puestos, marcando el registro más 
bajo desde octubre de 2024. La tasa de desempleo retrocedió hasta 4,1%. 

En paralelo, el presidente Trump intensificó la presión sobre el titular de la Reserva Federal, Jerome 
Powell, tendiente a conseguir un recorte de tasas o su renuncia. Esto ocurre en un contexto 
macroeconómico desafiante, con un déficit fiscal que asciende al 7% del PBI, una deuda federal que 
alcanza los USD 37 billones con un creciente peso del servicio de la deuda. Actualmente, el mercado 
descuenta 2 recortes para lo que resta del año, con una probabilidad del 95% que no haya cambios 
en el mes de julio.  

Trump confirmó el envío de notificaciones formales a socios comerciales con los que no se haya 
llegado a un acuerdo. Esta medida se inscribe dentro del proceso previo a la implementación de 
barreras arancelarias que entrarían en vigencia a partir del 01-08, reforzando el tono proteccionista. 
Hasta el momento entre los avances recientes se destacan: i) un acuerdo con China para destrabar 
la exportación de minerales raros, ii) avances hacia un entendimiento bilateral con India, y iii) una 
cumbre en Bruselas entre representantes europeos, orientada a cerrar un nuevo acuerdo comercial 
con Washington y evitar una guerra arancelaria.  

La recuperación del liderazgo global enfrenta desafíos en el corto plazo, debido a la persistente 
incertidumbre política y a las disrupciones en las cadenas de suministro. No obstante, el avance de 
la inteligencia artificial continúa respaldando resultados corporativos en el presente, lo que podría 
ser un factor clave para el crecimiento de la productividad de largo plazo, aunque hoy incierto. 

En el plano local, tras los datos de recuperación de los primeros meses, los primeros datos de 
actividad de junio reflejan una dinámica de desaceleración en algunos sectores clave. La producción 
automotriz registró una baja del 9% en términos mensuales, mientras los despachos de cemento se 
mantuvieron sin variaciones (0,1%). Las ventas de CAME minoristas, arrojaron caídas del -0,7% 
contra mayo y -0,5% contra junio del año pasado. 

Las reservas internacionales del BCRA cerraron junio en USD 39.951 millones, lo que representa una 
suba de USD 3.097 millones en el mes, a pesar de una liquidación del complejo agroexportador por 
USD 18.100 millones en el período.  La proyección del REM para el tipo de cambio en diciembre se 
ubicó en $1.324, aunque la medición fue previa a la suba de la última semana, que dejó el tipo de 
cambio en $1.257,9 al 7/07 (un aumento del 5% en lo que va de julio) con una importante oferta de 
divisas. 

En el frente de precios, las estimaciones preliminares apuntan a una inflación en torno al 2% 
mensual, por encima del registro de mayo del 1,5%. Para junio, el REM espera un IPC del 1,8%, 1,7% 
en julio y 1,6% en agosto. Para julio, el foco estará puesto en el efecto de aumentos en precios 
regulados y estacionales, por la actualización de tarifas de servicios públicos.  

La portavoz del FMI confirmó que funcionarios argentinos se encuentran en Washington 
manteniendo negociaciones con el organismo. No obstante, aún no se han definido fechas concretas 
para alcanzar un acuerdo a nivel técnico, instancia necesaria para que el Directorio del Fondo 
apruebe el próximo desembolso por USD 2.000 millones 
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Licitaciones Primarias 

 

Fondos Comunes de Inversión 

 

 

 

 

 

 

 

 

Plazo Fijo TNA Plazo Min

Tradicional 30,50%-32,50% 30 días

Plazo Fijo UVA TNA Plazo Min

UVA Precancelable(*) CER + 1% 90 días
(*) solo personas fisicas

LETRAS SOBERANO Ult. Lic. Tirea de Corte Vto

Lecap S15G5 (reapertura) 38,99% 15-08-25

Lecap S12S5 (reapertura) 36,93% 12-09-25

Lecap S28N5 (reapertura) 36,70% 28-11-25

Boncap T3OE6 (reapertura) 37,31% 30-01-26

Boncap T17O5 (reapertura) 35,97% 17-10-25

Boncap T3OJ6 (reapertura) 37,65% 30-06-26

Boncer TZXM6 (reapertura) 12,48% 31-03-26
Boncap T15E7 (reapertura) 33,27% 15-01-27

Letras  USD D31O5 0,00% 31-10-25

Letras  USD D16E6 5,08% 16-01-26

LETRAS PBA Ult Licitación Tasa de Corte Vto

Letras  descuento 28 días 34,75% 24-07-25

Letras  descuento 56 días 35,50% 21-08-25

Lecap 119 días 2.84% 23-10-25

Titulo TAMAR + 5.25%  12 m 5,25% 25-06-26

Titulo TAMAR + 5.50%  18 m 5,50% 17-12-26

Mensual YTD

Raíces  Ahorro Pesos t+0 27,78%* 29,26%

Raíces  Cobertura t+1 1,98% 23,96%

Renta  en Pesos t+1 1,77% 27,56%
Valores  Fiduciarios t+1 38,13%* 35,05%

Raices  Pyme t+1 1,48% 32,26%
Raices  Invers ion t+1 0,63% 29,59%

Valores  Negociables t+1 -12,50% -22,68%

*Rendimientos anualizados

Fuente: Provifondos al Cierre del 30-06-25

RendimientosPlazoFCI 1822
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En el plano financiero, el MSCI (Morgan Stanley Capital International) decidió mantener a Argentina 
fuera de su lista de países elegibles para ser reclasificados como "Frontera" o "Emergente", 
manteniéndola como standalone market. La próxima oportunidad de revisión será en junio de 2026, 
pero, de cumplirse ciertos criterios, el cambio de estatus no se concretaría antes de junio de 2027.  

Por otra parte, la jueza Loretta Preska del Tribunal del Distrito Sur de Nueva York ordenó al Estado 
argentino entregar el 51% de las acciones de YPF a los beneficiarios del fallo a favor de Burford 
Capital Limited, en el marco del litigio por la expropiación de la petrolera. Actores del mercado 
consideran que la contrapartida, podría ser la emisión de deuda externa para pagar el litigio, 
debiendo salir al mercado previo a la refinanciación de deuda.  

En el plano fiscal, en la primera licitación de julio, el Tesoro logró captar ARS 8,5 billones, lo que 
implicó un rollover del 293%, después de recibir ofertas por ARS 9 billones. El 75% de lo colocado se 
concentró en los LECAP más cortas (S15G5 TEM 2,78%, S12S5 TEM 2,65% y T17O5 TEM 2,59%). La 
opción dollar linked  D3105 cortó en devaluación + 0% y la D16E6 en devaluación + 5,08% 

En este contexto, sugerimos: 

-Para perfiles conservadores: en lo que refiere a la administración de pesos, el plazo fijo tradicional 
ofrece una tasa nominal anual (TNA) del 30,5%, equivalente a un 2,51% mensual para imposiciones 
a 30 días y si la imposición supera los $ 20 millones, la tasa aumenta hasta el 32,5%. Otra opción es 
el Plazo fijo UVA con rendimiento CER + 1,00% n.a., el cual asegura un rendimiento real positivo. A 
su vez, para una administración eficiente de la liquidez en pesos, tenemos el FCI 1822 Raíces Ahorro 
Pesos, con rescate inmediato en el día o el FCI 1822 Raíces Cobertura como opción para invertir en 
Lecaps, para aquellos que consideren exposición al Tesoro. En lo que se refiere a la dolarización de 
carteras, señalamos que, tras el levantamiento de las restricciones cambiaras, nuestros clientes 
tienen la posibilidad de efectuar compras de USD oficial y/o USD MEP, ambas opciones disponibles 
en homebanking.  

-Para perfiles moderados: en lo que respecta a la administración de pesos, preferimos la curva de 
duales que pagan el máximo entre tasa TAMAR y la tasa fija de emisión y ofrece TEM interesantes 
versus el resto de las alternativas ARS tasa fija. En estos niveles, la curva BONCER con vencimiento 
posterior a 2026, aparece como opción de cobertura frente a potenciales desvíos del sendero de 
depreciación esperado para el tipo de cambio. Por otra parte, una mirada a las últimas licitaciones 
primarias arroja que la Provincia de Buenos Aires (PBA) emitió: i) letras a descuento a 278 días en 
34,74%, 56 días en 35.499%, ii)) letra capitalizable a 119 con TEM de 2,84% y iii) finalmente dos 
bonos Tamar a 12 y 18 meses con spread de 5,25% y 5,50% respectivamente. Resaltamos que la 
próxima licitación de la PBA será el 22 de julio, considerada como una alternativa para diversificar 
exposición de riesgo de crédito, pero de escasa liquidez. Finalmente, la inversión primaria en 
Obligaciones Negociables (“ON”) Hard Dólar con rating “AAA”, permite rentabilizar dólares ociosos, 
aunque son instrumentos con acotada liquidez, por lo cual son inversiones que a priori, deberían ser 
pensadas para mantener hasta su vencimiento final. 

Para perfiles agresivos: en la curva USD y frente al pago de cupones de los bonos soberanos del 
9/07 preferimos el AL30 por potencial reinversión de cupones. Pero recalcamos que se trata de un 
trade electoral, donde la capacidad de recomponer reservas es clave para volver al mercado de 
emisión internacional. En lo que respecta a los pesos, los duales TAMAR arrojan TEM atractivas, pero 
a largo plazo, los bonos CER son una alternativa interesante para quien busque retorno real, con 
rendimientos que alcanzan CER + 11% en el tramo largo.  

En el actual contexto, y dada la posibilidad de un dólar débil en el corto plazo, nos centramos en 
alternativas de cobertura cambiara como Japón (Cedear: EWJ), esto es una alternativa dado el 
retorno de la inflación y el avance de reformas corporativas tendientes a mejorar sus fundamentos. 
Otra alternativa, del tipo trade electoral, es Brasil (Cedear: EWZ), bajo la hipótesis de: i) cambio 
eleccionario en Brasil en 2026, ii) China traccionando valor en materias primas si consigue dinamizar 
su consumo.  

Mientras el gobierno releva opciones legales, el fallo a favor de Budford en el litigio por YPF 
comprometería al Estado y no a la compañía, pero ciertamente los catalizadores de valor de equity 
están alineados con el soberano. Los fundamentals de largo persisten, la volatilidad de corto 
también y siempre la renta variable debe ser considera una alternativa de largo plazo. Para aquellos 
que busquen posicionarse de forma pasiva sobre el índice MERVAL, recomendamos la posibilidad 
de suscribir al FCI 1822 Raíces Valores Negociables, siempre con un horizonte de inversión de largo 
plazo. 

 

Evolución de Variables  

 
 
 
Tabla: Riesgo País LATAM 

 
 
 
 
Gráfica: IPC vs. Inflación Breakeven 

 
 

 

TC 3500 Deva

Periodo IPC PF minorista Ult.Día Implícita

Junio 4,6% 2,71% 911,75      1,8%

Jul io 4,0% 2,88% 932,75      2,3%

Agosto 4,2% 2,88% 952,83      2,2%

Septiembre 3,5% 2,88% 970,92      1,9%

Octubre 2,7% 2,63% 990,75      2,0%

Noviembre 2,4% 2,38% 1.011,75   2,1%

Diciembre 2,7% 2,38% 1.032,50   2,1%

Enero 2,2% 2,18% 1.053,50   2,0%

Febrero 2,4% 2,18% 1.064,38   1,0%

Marzo 3,7% 2,22% 1.073,88   0,9%

Abri l 2,8% 2,63% 1.172,00   9,1%

Mayo 1,5% 2,51% 1.195,33   2,0%

Junio 2,51% 1.194,08   -0,1%

PF Tasa del Periodo

INDEX VALOR Fecha

EMBI+           355 03-07-25

Ecuador         1184 03-07-25

Argentina EMBI+ 685 03-07-25

LATIN EMBI+     524 03-07-25

Colombia  EMBI+  339 03-07-25

Panama EMBI+    226 03-07-25

Brazi l  EMBI+    197 03-07-25

Mexico EMBI+    189 03-07-25

Peru EMBI+      109 03-07-25
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Curva en Pesos: Soberanos  
Curva CER: Variación 30D – TIR 

Curva CER Cupón Cero: Variación 30D –TIR 
 

- El mes de junio dejó una suba generalizada de 
spreads a lo largo de toda la curva CER. El tramo 
corto alcanzó el 12% de tasa real.  En la primera 
semana de junio se registró cierta compresión 
frente a un dato de IPC que se espera en niveles 
del 2%, por encima de mayo (1.5%).  
  

- La tasa de inflación implícita de la curva registró 
una suba para todos los plazos, estimando: 1,6% 
hasta dic. 25, 1,7% hasta abr. 26 y luego 1,1%. 
Pero en términos de expectativas, el mercado no 
reconoce correcciones del tipo de cambio hacia 
adelante en un contexto de flotación. 

- En mayo, el dato de inflación se ubicó en 1,5% 
vs. 2,8% en abril, por debajo de la proyección del 
REM en 2,1%. Para junio estimaciones privadas 
estiman la inflación en torno al 2,0%. 

 

  

Curva LECAPS: Variación 30D- TIR Curva BONCAPS: Variación 30D – TIR  

 
  

- En junio las curvas en Pesos de tasa fija arrojaron 

subas de tasas nominales (caída de precios), que 

comprimieron la primera semana de julio. La curva 

de Lecaps finalizó con una leve pendiente positiva 

en niveles en torno al 2,5% de TEM en un mes 

caracterizado por: a) la demanda estacional de 

ARS, parcialmente compensada por b) la 

eliminación de las LEFI. Finalmente, la alta liquidez 

impulsó cierta compresión en la parte corta de la 

curva de lecaps hasta 2,3%.  

- Se observan las tasas ARS arbitradas contra las 

tasas de futuros, traccionadas por un aumento de 

cobertura probablemente del sector agrícola.   

Curva BADLAR: Variación 30D -TIR                         CURVA TAMAR: Variación 30D- TIR 
 

 

  

- En este contexto de suba de tasas nominales, la 

curva de Duales, que paga el máximo entre la tasa 

TAMAR y la tasa fija de emisión, registró una suba 

para todos los plazos, arrojando rendimientos 

atractivos en comparación al resto de las curvas en 

ARS fija.  
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Curva en Dólar & Dólar Linked: Soberano & Provinciales 

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

 

 

 

- En junio la curva de Bonares arrojó cierta 
debilidad, mientras los globales tuvieron una 
mejor performance. El mes estuvo cruzado 
por el fallo de la jueza Preska sobre YPF (que 
abre la posibilidad de una emisión de bonos 
para cumplir con la sentencia) sumado a la 
decisión del MSCI de mantener a la Argentina 
como mercado standalone.  
En la primera semana de julio vimos al GD29 
debajo del 11% de TIR, pero no al resto de la 
curva, ello a pesar que el próximo 9/07 
tendrán lugar el pago de los cupones en 
dólares y el potencial efecto de reinversión.  
-El riesgo país aumentó hasta 705 puntos al 
30/06 versus 680 pb un mes atrás y se ubica 
en 679 al cierre de este informe. 
 

 
Curva USD BOPREALES: Variación 30D – TIR 

 
Curva DL Soberanos: Variación 30D – TIR 

 

 

-La curva Dollar Linked comprimió 
significativamente, traccionada por una 
mayor demanda de cobertura, 
probablemente del sector agrícola que se 
apresura a liquidar ante la aplicación de 
retenciones. La primera semana de julio fue 
una de las semanas de mayor liquidación.  

-Los bopreales arrojaron un comportamiento 
disímil y se verificó muy poco interés en la 
licitación del Bopreal Serie 4, con una emisión 
de solo USD 26 millones. 
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Acciones Locales:  

 
Panel Líder: Variación Precio 1D 

 
      Panel Líder: Variación Precio 30D 
 

 
       Panel Lider: Variación Precio YTD 

 
 

  

 

Evolución Merval en USD:    
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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. 

- 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. 
- Fondos Comunes de Inversión 1822 
Raíces Inversión. 
- Obligaciones Negociables en USD 
con rating AAA. 
- 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 en USD con 
rating AA o superior. 
- Acciones 
- CEDEAR 
- 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.  

 

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

