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Informe  
CARTERAS SUGERIDAS 
- En el mes de marzo continuó el rally global para los índices burstátiles, el SP500 trepó a  un 
máximo histórico al igual que el DAX alemán, a la vez que la caída del YEN a mínimos desde 1990, 
impulsó el Nikkei 225, referente del mercado japones.   

- El comunicado de Powell ante el Congreso no arrojó cambios respecto al documento de 
diciembre pasado, pero si sorprendieron las modificaciones aplicadas a las proyecciones macro. 
La Reserva Federal corrigió al alza la tasa de crecimiento económico para 2024 hasta 2,1% desde 
1,4%. Lo mismo hizo con las proyecciones para 2025 y 2026, hasta 1,8% y 1,9% respectivamente. 
La tasa de crecimiento de largo plazo se mantiene en 1,8%.   

- La proyección de inflación se ubicó en 2,4% (estable) pero el nivel de inflación “core” esperado 
se elevó hasta 2,6% desde 2,4% en diciembre. En conferencia de prensa, el presidente de la Fed 
dió a entender que en el corto plazo tambien podrían a reducir el ritmo de compra de deuda, 
reduciendo la velocidad del quantitative tightening. 

- Finalmente, se conoció el dato de inflación nortemericana PCE el cual se ubicó en el 2,5% 
interanual, apenas por encima del 2,4% registrado en enero. El dato mensual fue benigno, tras 
alcanzar el 0,3% versus una expectativa de 0,4%. La inflación core estuvo en línea con lo esperado, 
0,3%. Recordemos que la meta de la Reserva Federal es del 2%, por lo que el dato llevó a algunos 
funcionarios de la FED a cuestionar la posibilidad de tres recortes de tasa de interés de referencia 
en este año. 

- En marzo, el Banco Central de Japón, subió la tasa desde -0,1% hasta 0,1%. Sin embargo, seguirá 
comprando títulos del Tesoro mensualmente. Adicionalmente, anunciaron que quitarán el “cap” 
a la tasa del 1%, y que, de encontrarse con una volatilidad mayor a la esperada podrían accionar 
nuevas medidas. En este contexto, una medida contractiva esperada por el mercado, se tornó 
expansiva al ser más laxa de lo proyectado. En consecuencia, las tasas bajaron, el Nikkei subió y el 
yen se depreció alcanzando mínimos desde 1990, dando lugar a que se hable de una posible 
intervención del mercado cambiario.  
 

- Recientemente, Fitch confirmó calificación A+ para China como emisor de largo plazo, pero 
modificó la perspectiva a “negativa” desde “estable” al considerar que la economía enfrenta 
riesgos crecientes sobre sus finanzas públicas.   
 
-Sobre el cierre de este informe se conoció que el indice de inflación general y nucleo 
norteamericano aumentaron un 0,4% en marzo con respecto a febrero. De esta manera, la 
inflación se situa en 3,5% anual (estimado 3,4%) y la inflación nucleo alcanzo el 3,8% (estimado 
3,7%) alejando la posibilidad de una baja de tasas en el corto plazo. 

- En el plano local, se destaca el anuncio por parte del Banco Central de tres medidas con efectos 
significativos en la coyuntura macro: 1) redujo la tasa de pases pasivos pagada a entidades 
financieras hasta el 80% TNA desde el 100%, 2) eliminó la tasa mínima aplicada sobre de depósitos 
a plazo fijo (TNA 110%), ajustando las tasas a la baja en torno a 70% TNA, y 3) los fondos comunes 
de inversión ya no pueden realizar pases pasivos con el BCRA, debiendo aplicar la liquidez hacia 
productos como: cuenta remunerada o depósitos en entidades.  El objetivo detrás del set de 
medidas es redireccionar liquidez desde el BCRA hacia el Tesoro Nacional.  

- La inflación del mes de febrero alcanzó el 13,2% (276% interanual), por debajo de las expectativas 
de mercado y acumuló una variación del 36,6% en lo que va del año. Asimismo, el ministro Luis 
Caputo dejó trascender que esperan una inflación acumulada a marzo del 50,2%, equivalente a 
una inflación por debajo de las estimaciones privadas.  

- De acuerdo al 3° Relevamiento de Expectativas del Mercado (REM) publicado el 8 de abril, se 
espera una inflación del 12,5% para marzo (-1,8 p.p. respecto al REM anterior), mientras que para 
abril se estima una inflación mensual de 10,8% y para el año de 189,4% i.a. (-1,3 p.p. y -20,8 p.p. 
en relación con la encuesta previa, respectivamente). 

-El INDEC publicó el EMAE de enero que se contrajo en 4,3% interanual y 1,2% mensual , en línea 
con la contracción del 4,9% desestacionalizada de octubre-diciembre y del 4,5% para diciembre. 

Banco Provincia - Tasas de Referencia & Plazos 
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Plazo Fijo TNA Plazo Min
Tradicional  (*) 70% 30 días
(*) tasa  indicativa , no pactada
Plazo Fijo UVA TNA Plazo Min
UVA Precancelable(**) CER + 1% 180 días
(**) solo personas fisicas

LETRAS PBA Ult Licitación Tasa de Corte Plazo dias
Letra  a  Descuento 73,00% 29
Letra  a  Descuento 79,75% 92
Letra  a justable por CER Cer - 31,75% 183
Letra  cupon de interes  fi jo 95,00% 267
(*) Licitación del 26.03.24
LETRAS SOBERANO Ult Licitacion Tasa de Corte Plazo años
Lecap Vto 31-01-2025 85,47% 0,85
TZX25 (a juste CER) -17,09% 1,26
TG25 -4,99% 1,41
(*) Licitación del 21.03.24
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 En paralelo en enero el indicador de Construcción cayó 10,2% mensual en términos 
desestacioanlizados y la Industria 1,3%. 

 -El Índice de Confianza del Consumidor realizado por la Universidad de DI Tella se mantiene alto 
en 51,2% en marzo, aunque arrojó una baja equivalente al 0,2% mensual.  

- Durante el mes de marzo, el Ministerio de Economía llevó adelante un canje de deuda por los 
vencimientos 2024, consiguiendo canjear ARS 42,6 bn, equivalente al 75% del stock canjeable. En 
términos de composición, el 17,% correspondió a tenedores privados y el resto fueron tenencias 
en entes públicos.   

En este contexto, sugerimos: 

-Para perfiles conservadores, el plazo fijo tradicional ofrece una tasa nominal anual (TNA) en 
torno al 70%, equivalente a un 5,8% 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 asegurar un rendimiento real positivo, el plazo fijo UVA, con un 
plazo mínimo de imposición de 180 días y por un monto de hasta ARS 5 millones. 

-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 febrero, la PBA convalidó tasas de 73% 
TNA a descuento a 29 días, 79,5% a 92 días, una opción a 183 días en CER -31,7499% y a 267 días 
letra a cupón de interés fijo del 95%. En lo que respecta a la curva de títulos, aparece el BOPREAL 
BPY26, en niveles de TIR del 16,5% al cierre de este informe, cupón del 3% (trimestral) y 
vencimiento 31 de mayo de 2026, pero obviamente implica asumir riesgo de crédito soberano.  

-Para perfiles agresivos, en marzo se mantuvo el rally de los bonos soberanos, en la ultima semana 
la paridad del GD30 se ubicó en torno al 52,3% (rendimiento de 25,4%) desde 46% a fin de febrero. 
Si bien, aun se encuentra por debajo de pares emergentes que cotizan en niveles de US$ 60, cada 
vez más el upside dependerá de la percepción del mercado versus bonos comparables. Respecto 
a las acciones de EEUU, que se pueden adquirir localmente mediante la compra de CEDEARS, entre 
los nombres que resistieron mejor la volatilidad de 2023, se destaca COST (COSTCO Whole sale 
Corp), estable y generador de retorno compuesto a lo largo del tiempo. También hay un grupo de 
volatilidad media pero siempre con un horizonte de largo plazo, como MSFT, AMZN y DIS, pero 
recordamos que el SP500 se encuentra en máximos históricos por cuanto el upside de corto plazo, 
desde los niveles actuales, podría ser limitado, o inclusive afrontar una corrección de corto plazo. 
Finalmente, en un horizonte de largo plazo, a la expectativa que finalmente se despierte el 
consumo en China, se destacan las Cedears de las acciones chinas (BABA, NIO, BIDU) pero que 
tienen alta volatidad. 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 de largo plazo. Recordemos que 
el índice Merval medido en dólares registra una suba del 23,4% en el transcurso del 2024 y del 
185,9 % durante los últimos doce meses. 

 

 

Fondos Comunes de Inversión 

 

 

Evolución de Variables 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Mensual YTD
Raíces  Ahorro Pesos t+0 6,66% 8,16%
Renta  en Pesos t+1 3,80% 6,12%
Valores  Fiduciarios t+2 7,49% 7,90%
Raices  Pyme t+2 4,79% 14,94%
Raices  Invers ion t+2 7,57% 7,21%
Raices  Va l . Negociables t+2 18,50% 29,27%
Información al 27,03,24

RendimientosPlazoFCI 1822

TC 3500 Deva

Periodo IPC < ARS 30 mn > ARS 30 mn Ult.Día Implícita
Febrero 6,6% 6,16% 5,47% 197,15      5,7%
Marzo 7,7% 6,41% 5,71% 208,99      6,0%
Abri l  8,4% 7,48% 7,03% 222,58      6,5%
Mayo 7,8% 7,97% 7,40% 239,33      7,5%
Junio 6,0% 7,97% 7,40% 256,68      7,3%
Jul io 6,3% 7,97% 7,40% 275,28      7,2%
Agosto 12,4% 9,70% 9,12% 350,02      27,2%
Septiembre 12,7% 9,70% 9,12% 350,01      0,0%
Octubre 8,3% 10,93% 10,36% 350,01      0,0%
Noviembre 12,8% 10,93% 10,36% 360,53      3,0%
Diciembre 25,5% 9,04% 9,04% 808,48      124,3%
Enero 20,6% 9,04% 9,04% 826,25      2,2%
Febrero 13,2% 9,04% 9,04% 842,25      1,9%
Marzo 5,75% 5,75% 857,42      1,8%
(*) a partir de marzo 2024 se eliminó la tasa mínima de pf

PF Tasa del Periodo
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Curva en Pesos: Soberanos  

 
Curva CER: Variación 30D – TIR 

 
Curva TASA FIJA: Variación 30D –TIR 

 

-  La curva CER tuvo un compartamiento dispar, 
mientras (i) el tramo corto con duration <0,2 y el 
tramo largo ajustaron levemente al alza; (ii) la 
compresión continúo en el tramo medio, 
especialmente el TZX25, con un recorte en torno 
a 1200bps, beneficiado por el BID del BCRA. 

- Mismo mensaje de siempre, la curva CER 
permanece en terreno negativo y hay que 
moverse hacia vencimientos posteriores al DICP 
para encontrar yields positivos.  

- En el mes de marzo, el Tesoro sorprendió con la 
emisión de una lecap S31E5 (TEM 5,5%) con TIR 
90%. Tras su emisión, cerró el mes con una leve 
compresión hasta 88,5%. 

  

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

  

- La curva de Duales, en líneas generales, se 
mantuvo estable. Con excepción del TDA24, 
pronto a convertirse en tasa fija, y el TDE25 (sin 
liquidez) el resto de la curva continuó arrojando 
leves compresiones.  

- En lo que respecta a la evolución de los 
BOPREALES  (emitidos para la cancelación de 
deuda) tras la compresión arrojada por el BPJ25, se 
produjo cierta rotación en la curva, dejando 
desarbitrado el BPY26 con una TIR cercana al 17%, 
al cierre de este informe. 

 

 

 
Curva Tasa BADLAR: Variación 30D                           

 
SPREAD BADLAR 

 

 

  
 

- Con el vencimiento del BDC24, la curva Badlar 
paso a estar compuesta por PBA25 y BDC28, 
ambos con un comportamiento estable.   

-La badlar promedio de los ultimos 5 días se ubicó 
en 71,48% versus 109,34% en feb’ 24. La baja 
corresponde al ajuste de tasas pasivas. 
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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 HARD dólar arrojó un mes muy positivo. 
En promedio, los globales cortos registraron un 
recorte en yields en promedio de 6%, lo cual dió 
lugar a que se reduzca la pendiente invertida de 
la curva y promovió a una parcial normalización 
de la misma. GD30 y GD35 aumentaron 15,9% y 
16,0% en el mes y acumulan en el año una suba 
del 39,7% y 29,5%.   

- En igual sintonía operó la curva de Bonares USD 
Ley Argentina, con recortes en yields en todos sus 
plazos, pero en especial en los cortos, así el AL29 
y el AL30 cerraron con yields del 28,9% y 27% 
versus un mes atrás en 34,9% y 33% 
respectivamente. AL30 y AL35 aumentaron 18,2% 
y 21,4% en el mes y acumulan en el año una suba 
de 42,9% y 30%.    

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

 

- La curva Dólar Linked retrocede en todos sus 
plazos, con un desplazamiento ascendente 
general, apalancado en la estabilidad del crawling 
del 2% mensual.  
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Títulos emitidos en Dólares - Cotización en Dólares

Datos al 10/04/2024 Ley Ticker Precio TIR Mod Dur Var. Diaria Var. Semanal Var. Mensual YTD

Global USD 2029 1% NY GD29 63,00 18,77 2,35 0,69% 3,62% 6,80% 54,05%

Global USD Step up 2030 NY GD30 60,54 18,16 2,54 -0,92% 3,12% 8,11% 50,97%

Global USD Step up 2035 NY GD35 50,01 14,67 5,96 -0,89% 3,11% 8,02% 39,89%

Global USD Step up 2038 NY GD38 54,65 15,05 5,07 -0,02% 3,70% 6,12% 29,20%

Global USD Step up 2041 NY GD41 47,50 14,20 6,26 -1,45% 1,50% 5,79% 31,58%

Global USD Step up 2046 NY GD46 52,35 13,88 5,36 -2,15% 0,69% 5,76% 38,49%

Argentina USD 2029 1% Arg AL29 59,30 21,19 2,29 -1,00% 1,37% 6,03% 55,68%

Argentina USD Step up 2030 Arg AL30 57,67 20,47 2,45 -1,75% 1,35% 6,64% 52,36%

Argentina USD Step up 2035 Arg AL35 50,10 15,08 5,91 -1,28% 5,03% 8,56% 41,13%

Argentina USD Step up 2038 Arg AE38 54,35 15,53 5,01 0,83% 6,99% 10,24% 36,22%

Argentina USD Step up 2041 Arg AL41 45,60 15,17 6,08 -0,87% 3,35% 2,93% 25,62%
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Acciones Locales:  

 
Panel Líder: Variación Precio 1D 

 
           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

