
 

 

Súper tasa y datos de inflación, las variable de la semana: ¡Termómetro Bursátil al 
14/08/2025! 

A nivel local, los cuatro días hábiles de la semana se volvieron a ver dominados por la variable 
que concentra la atención de los inversores desde hace algunas semanas y que es la tasa de 
interés. Luego del desarme de las LEFI, que varios cuestionan como desprolijo o inoportuno, de 
momento desde el Tesoro no han logrado controlar los movimientos en la tasa la cual se ubica 
en niveles notablemente superiores a los exhibidos previo al fin de las LEFI. Para tener una 
referencia, la tasa de caución a 7 días a mediados de julio se ubicaba en niveles que no llegaban 
al 30% TNA y el día jueves pasado 14/08 llegó a negociarse en el 55% TNA. Uno de los motivos 
que más se menciona como justificativo de estos valores sería el interés del Gobierno de 
mantener el dólar calmo y por consiguiente (en cierta medida) la inflación en la previa 
eleccionaria. Sin embargo, estos niveles de tasas junto con la volatilidad que están exhibiendo 
despiertan cuestionamientos sobre el impacto en el nivel de actividad económica, al menos en 
el corto plazo.  

Un evento que fue seguido fuertemente de cerca en la semana fue la licitación de títulos de 
deuda que llevó adelante el Tesoro el día miércoles pasado 13/08. En la misma se ofrecieron un 
abanico de instrumentos tanto a tasa fija como variable (nuevas letras TAMAR) como ajustables 
por CER (inflación) y dólar linked. Al igual que en oportunidades anteriores, el interés de los 
inversores se concentró en los instrumentos a tasa fija, las denominadas LECAP, con el Tesoro 
convalidando tasas mayores a las que se estaban operando por mercado. Un dato que llamó la 
atención fue el nivel de rollover, es decir el % de los vencimiento que se renovaron, que fue del 
61%. Si bien el mismo fue bajo vale la pena mencionar como un factor que lo explicaría la falta 
de ofrecimiento por parte del Tesoro de instrumentos de corto plazo. La letra de vencimiento 
más corto que se licitó fue la S12S5 vencimiento 12/09/2025 que en un contexto de escasez de 
liquidez puede quedar un poco larga. Post licitación y en vistas del % renovado, desde el BCRA 
volvieron a anunciar cambios en los encajes. Como conclusión, como punto positivo podemos 
mencionar que desde el Tesoro/BCRA van tomando nota de las reacciones del mercado y 
tomando medidas de ajuste, aunque como punto negativo esto en parte genera incertidumbre. 
Sera importante ver los impactos de las últimas medidas tomadas para ver si las misma logran 
disminuir los niveles de volatilidad observados. 

Por otra parte, podríamos decir que estos niveles de tasas tuvieron un impacto negativo en el 
mercado accionario local con el índice Merval registrando una baja del 4,3% medido en dólares 
al tipo de cambio CCL. Históricamente, altos niveles de tasa atentan contra los mercado de renta 
variable ya que los inversores cuentan con menores incentivos a asumir mayor 
riesgo/variabilidad como el asociado a las acciones. Por su parte, los títulos públicos en dólares 
volvieron a registrar una buena semana con subas en promedio del 0,9% en dólares. 

• Dato de la semana: La variación del índice de precios al consumidor de julio fue del 1,9% 
en línea con lo esperado, con la variación interanual ubicándose en 36,6%. Por su parte 
la inflación núcleo que excluye los precios estacionales y regulados registró un avance 
de 1,5% siendo la cifra más baja registrada desde enero de 2018. 
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Los índices accionarios volvieron a cerrar una buena semana en gran parte impulsados por la 
expectativa de un recorte de tasa de interés de la Reserva Federal. En esta oportunidad el índice 
Dow 30 que venía más rezagado en el año fue el que experimentó el mejor comportamiento 
semanal registrando una variación de +1,7%.  

Hubo un dato que a comienzos de la semana tuvo un impacto positivo pero que sobre fines de 
la semana tuvo un impacto negativo que fue la inflación. El dato de inflación que tuvo un impacto 
positivo fue el CPI (índice de precios al consumidor) de julio el cual registró una variación del 
0,2% en línea con lo esperado y llevando a la variación interanual al 2,7%, estos números fueron 
bien recibidos por el mercado como aval del recorte de tasa que se espera que implemente la 
Fed al no demostrar un repunte inflacionario. Sin embargo, día jueves se conoció el PPI (Índice 
de Precios al Productor) de julio y el mismo evidenció una variación notablemente superior a la 
esperada, la misma fue del 0,9% vs 0,2% previsto y 0,0% de junio. Estos números tuvieron un 
impacto negativo y bajaron las expectativas de recorte de tasa de la Reserva Federal al estar 
evidenciando cierto traslado a precio de las tarifas implementadas al menos a nivel del 
productor. 

• Dato positivo: las ventas retail (minoristas) subieron un 0,5% en julio. 

 



 

 

 

 

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. 


