
 

 

¿Qué está pasando en la parte larga de la curva de bonos del Tesoro de EEUU?: ¡Termómetro 
Bursátil al 23/05/2025! 

Los activos argentinos tuvieron un buen inicio de semana impulsados por el resultado de las 
elecciones de CABA en la cuales el candidato del Gobierno resultó el más votado. Con el correr 
de los días estos desempeños se fueron moderando a medida que se acoplaban a la dinámica 
de los mercados globales en los cuales volvieron a hacerse presente factores de incertidumbre 
de hace unas semanas atrás, entre los que se destacaron declaraciones de nuevas tarifas a la 
Unión Europea y dudas sobre el déficit fiscal y el tamaño de la deuda de EEUU. Ahora bien, vale 
la pena destacar la evolución de los títulos públicos argentinos en dólares que en un semana de 
mayor turbulencias internacionales logaron acumular subas de hasta el 3% en dólares. Sobre 
estos activos y tal cual se evidenció en la semana, creemos que los resultados electorales son 
los que tienen mayor injerencia en sus comportamientos y es clave monitorear como continúan 
las negociaciones entre la Libertad Avanza y el Pro para ir con un candidato conjunto en las 
elecciones de la provincia de Buenos Aires. Conforme a lo declarado para Milei el día viernes, 
ambos partidos irían juntos y su candidato sería Espert.  

Ahora bien, haciendo foco en los factores de mayor incertidumbre globales, el primero que se 
hizo presente en la semana fue el ruido en los bonos de mayor duración del Tesoro de EEUU. 
Con el bono a 30 años superando el 5% anual influido en parte por la rebaja de la calificación de 
la deuda de la semana pasada así como también por mayores dudas sobre la solvencia fiscal de 
Estados Unidos. Recordemos que mayor plazo de duración representa mayor incertidumbre y 
que por consiguiente se demanda mayor retorno. Este valor del 5% para los bonos a 30 años 
llama la atención ya que no se había visto desde el 2007 (anterior a la crisis financiera) y también 
por la variabilidad que viene mostrando la renta fija que tradicionalmente se trata de una activo 
más estable vs el mercado accionario. Si bien los días jueves y viernes se observaron 
comportamientos más estables, creemos que es importante monitorear esta variable.  

Gráficos: Curva de rendimientos de los bonos del Tesoro de EEUU (actual vs año pasado) y 
evolución del rendimiento de los bonos a 30 años del Tesoro de EEUU en los últimos 12 meses. 

 

Por otro parte, el día viernes volvieron a hacerse presentes amenazas de tarifas, en este caso a 
la Unión Europea y a Apple. Puntualmente Trump amenazó con la imposición de una tarifa del 
50% a la Unión Europea a partir del próximo 1 de junio si no se lograron avances en las 
negociaciones. Adicionalmente se sumaron amenazas a Apple si no mueve sus centros de 
producción a EEUU. Estas declaraciones se tradujeron en mayor incertidumbre en los mercados 
el día viernes que en parte se moderaron luego de que el Secretario del Tesoro Scot Bessent 
dijera que espera importantes anuncios de acuerdos comerciales en la próximas semana y que 



 

 

espera volver a reunirse en persona con China. Si bien de momento los anuncios tarifarios han 
demostrado ser más amenazas que otra cosas (se evidencia en las recuperaciones que 
experimentaron los mercados accionarios) igualmente se tratan de una variable a no perder de 
vista.  

Mercado Local 

Mas allá de lo comentado anteriormente sobre el buen desempeño de los activos locales post 
elecciones de CABA. La principal noticia de la semana que venía generando expectativas hace ya 
varias semanas fue el anuncio del denominado “Plan de Reparación Histórica de los Ahorros de 
los Argentinos” con el que el Gobierno busca incentivar el uso de los dólares y pesos “bajo el 
colchón” y por consiguiente darle impulso al consumo. El mismo consiste de dos etapas, la 
primera comienza a partir del 1/06 y en el día de ayer se emitieron un decreto ejecutivo y 
resoluciones de ARCA con disposiciones y la segunda consistirá en el envío de un proyecto de 
ley al Congreso para modificar la Ley Penal Tributaria y la de Procedimiento Tributario. Los 
anuncios aún son recientes y creemos que en los próximos días y semanas se irán despejando 
dudas que permitirán dimensionar qué impacto y éxito tendrán y si tendrán un buen resultado 
tal como fue el blanqueo del año pasado. De ser así, los activos financieros argentinos también 
se podrían ver beneficiados por una mayor demanda de inversores. 

• ¿A qué estar atentos? El próximo lunes el Tesoro publicará las condiciones de los 
instrumentos que se ofrecerán en la licitación de la semana y hay expectativas sobre si 
ofrecerá una nueva clase de letras/bonos denominados pesos-linked. Estos títulos se 
tratarían de la inversa de los dólar-linked, se integrarían con dólares y estarían atados al 
valor del peso. 

 



 

 

 

 

Este informe fue confeccionado sólo con propósitos informativos. La información disponible fue extraída de diversas 
fuentes y se encuentra a disposición para el público general. Estas fuentes han demostrado ser confiables. A pesar de 
ello, no podemos garantizar la integridad o exactitud de las mismas. Todas las opiniones y estimaciones son a la fecha 
de hoy, al cierre de este reporte y pueden variar. 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 operaciones en los activos mencionados. Antes de realizar una acción, los inversores deben asegurarse que 
comprenden las condiciones y cualquier riesgo asociado. 


