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Coyuntura Local & Internacional 



Canje de Deuda Nacional  
 
 
 

• El Gobierno confirmo que extiende el canje hasta el 12 de Junio 2020 
• Los principales acreedores hicieron una contra oferta y espera un NPV (USD 55) 
• Se puede apreciar un mayor grado de acercamiento entre acreedores y Gobierno 
• Argentina no pago y entro en default y activaron los CDS (Credit Default Swaps) 
• Del éxito del canje internacional dependerá en gran medida como será el local 
• Clausulas RUFO y Acción Colectiva 
• El grupo mas duro pertenece a los bonistas del canje 2005 
• Ayer el FMI intervino en las negociaciones y se espera contra oferta del Gobierno hoy 

12 DE JUNIO 

DEFAULT 

22 DE MAYO 

EXTENSION 
CANJE 

ACELERACIÓN DE 
PAGOS? 



Canje de Deuda Provincial  
 
 
 

Provincia de Buenos Aires 

Mendoza 

Tiene un canje abierto hasta el 5 de junio para sus 
bonos ley extranjera. Esta en default. La oferta que 
realizo PBA era un poco mejor que la que ofrecía el 
Gobierno Nacional ya que la quita termina siendo 
menor.  

No pago la semana pasada un vencimiento y entro en 
un periodo de gracia de 30 días donde va a negociar 
con los acreedores. 

Se habla de que varias provincias mas que se encuentran analizando opciones para llevar 
adelante respecto a su deuda. En algunos casos contratando bancos asesores en 
reestructuraciones de deuda. 



Tasa Badlar 
 
 
 

La nueva normativa del BCRA llevo la tasa de plazos fijos para personas físicas y 
jurídicas al 30,02% TNA. La tasa Badlar como se puede observar venia con tendencia 
bajista hasta mediados de abril donde comenzó a subir lentamente.  



Dólar 
 
 
 

El mercado espera que siga el ritmo de movimiento del oficial mensual para llegar a 
$85,4 para fin de año. Obviamente esto plantea supuestos que deberían cumplirse como 
por ejemplo que el corona virus no se extienda mas de cierto plazo.  



IPC 
 
 
 

El dato de abril se ubico en 1,5% por debajo de las expectativas de mercado. En el 
cuadro del REM se puede ver que el mercado espera datos mayores para los próximos 
meses. Esperan 44% de inflación para 2020.  



Balanza Comercial 
 
 
 

La debilidad de la actividad económica, profundizada por la crisis del Coronavirus, y el 
relativo retraso del tipo de cambio real impactaron de lleno en el intercambio 
comercial del mes de abril. En efecto, las importaciones se derrumbaron como 
consecuencia directa de la recesión, mientras que las exportaciones se desplomaron 
fundamentalmente por la menor demanda por parte de Brasil,  

fuente: econviews 



FMI – Proyecciones economicas  
 
 
 



FMI – Proyecciones económicas  
 
 
 

Los analistas esperan una caída cerca al 7% para Argentina 



Bolsas mundiales  
 
 
 



Commodities  
 
 
 

El petroleo sufrió un doble efecto. Por un lado los temas políticos entre Rusia, Arabia y 
Estados Unidos, que llevo el barril a USD 20 y por el otro el freno en la demanda 
mundial por efecto del coro virus 



Bonos del Tesoro Americano  
 
 
 

Los bonos del tesoro de Alemania y Japón, se encuentra en tasas negativas, y varios 
países mas de Europa se encuentran cerca de pasar a estar en la misma situación. 
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Alternativas de inversión 



Pesos Tesorerías 
 
 
 

CAUCIONES BURSATILES 

Es uno de los activos mas seguro del mercado. En 2001 no entro en default. Es prestarle 
plata al mercado a plazos que van desde 1 a 90 días. La operación esta garantizada 
 
A 7 dias operan en promedio 22% TNA (este rendimiento puede variar debido al factor de 
oferta y demanda) 
 
Ideal para: Tesorerías de corto plazo y liquidez transitoria. 



Pesos Tesorerías 
 
 
 



Pesos Corto Plazo 
 
 
 

LETRAS DE LA CIUDAD DE BUENOS AIRES 

Se suelen colocar cada 2 o 3 semanas. Ciudad de Buenos Aires esta considerado uno de los 
mejores créditos de Argentina. Tiene un mix de deuda de 40% en dólares y 60% en pesos. 
Adicionalmente tiene solidos números fiscales.  
 
Las letras se suelen colocar desde 30 a 90 días, con tasas superiores al plazo fijo tradicional 
 
En su ultima licitación del día miércoles colocaron letras a 93 días a una tasa de Badlar + 
3,95%. 



Pesos Mediano Plazo 
 
 
 

NUEVOS BONOS AJUSTABLES POR CER 

El Gobierno fue emitiendo a lo largo del año nuevos bonos que ajustan por CER y de esta 
manera fueron teniendo mayor liquidez y ganando espacio en las carteras de inversión por 
las expectativas que existen respecto a la inflación. 
 
Boncer (TX21), (TX22), (TX23) Y (TX24) son lo que recomendamos, con rendimientos que van 
desde 10% hasta 12% 
 
Son inversiones para mediano y largo plazo para tener una cobertura ante la inflación. 
 
 



Pesos Mediano Plazo 
 
 
 



Pesos Mediano Plazo 
 
 
 

BONOS CIUDAD DE BUENOS AIRES 

Vemos valor en el Ciudad de Buenos Aires 2022 (BDC22) Y (BDC24). Paga un cupón de 
Badlar + 5%. El rendimiento es de Badlar + 15%.  
 
Ideal para horizontes de mediano a largo plazo. Tiene un mercado secundario activo.  
 
 



Cobertura ante tipo de cambio 
 
 
 

BONOS DÓLAR LINKED 

Son bonos que se pueden suscribir 
en pesos pero pagan renta y 
amortización en pesos al tipo de 
cambio oficial. Con lo cual son 
ideales si uno espera una mayor 
suba del tipo de cambio. Por ahora 
la mayoría que se colocaron son de 
empresas como Pan American 
Energy, IRSA e YPF entre otras. Los 
plazos son menores a 24 meses.  



Cobertura ante tipo de cambio 
 
 
 



Instrumentos en Dólares 
 
 
 

BONO CIUDAD DE BUENOS AIRES 2021 

Es un bono en dólares, que paga dólares tanto renta como amortización. Como 
comentamos antes es uno de los mejores créditos de Argentina. Tiene un rendimiento 
interesante. Se entra con 150.000 VN.  
 
El rendimiento esta cercano al 20% USD 
 
Ideal: Para inversores institucionales o calificados 



Mercados Internacionales 

 
 
 



Otros activos 

 
 
 

FONDOS DEL EXTERIOR  

Trabajamos con gestoras internacionales de fondos como PIMCO, Neusberger, MFS, entre 
otros para poder operar su familia de fondos.  
 
Es una manera de acceder a activos internacionales sin riego argentino 
 

ACCIONES  

El tema acciones es depende como uno vea la inversión. Si uno piensa en el corto plazo ( es 
decir hacer trading) creemos que el mercado esta muy volátil como para tener claro cuales 
serian las mas atractivas.  
 
Si en cambio se piensa a mediano y largo plazo ahí podemos pensar en sectores que se 
puedan beneficiar si la realidad económica mejora o si finalmente se alcanza un acuerdo. 
Aca el sector bancario claramente seria uno de los beneficiados. Si no se quiere estar 
eligiendo acciones en particular siempre recomendamos hacerlo a través de un FCI de 
acciones. 



Dólar 
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