
 

 

Semana de licitaciones: ¡Termómetro Bursátil al 12/12/2025! 

Finalizó una nueva semana la cual podríamos decir que a nivel local estuvo marcada por 
licitaciones de deuda del Tesoro. Por un lado, después de ocho años el Gobierno volvió a colocar 
un bono suscripto en dólares. Por otro lado, tuvo lugar la última licitación de pesos del año la 
que se destacó por la magnitud de los vencimientos a renovar.  

En lo que respecta a la colocación en dólares, si bien en la antesala a la misma habían sonado 
rumores sobre una importante demanda finalmente el Gobierno terminó realizando una 
emisión por US$1000 millones a una tasa del 9,26% tomando fondos por US$910 millones. 
Aunque el monto parecería haberse quedado corto más que nada si lo medimos vs las 
expectativas que se habían generado, creemos que se trató de un importante primer paso para 
el Tesoro que le permite ir asegurando los fondos para los pagos de cupones y amortizaciones 
del próximo 9/1 y sobre todo teniendo en cuenta que el vencimiento de estos nuevos bonos 
tiene lugar en noviembre/2029, es decir en el próximo mandato presidencial. Entendemos que 
parte del menor monto tomado se puede explicar por una tasa de rendimiento que se ubicó por 
debajo de lo que rinden títulos públicos comparables por mercado lo que quitó interés para que 
inversores minoristas ingresen en la licitación. En el día de ayer ya comenzó a operar el nuevo 
bono bajo el ticker de negociación AN29. Volviendo al punto sobre la acumulación de los fondos 
para el pago de los próximos vencimientos creemos que es importante destacar que en la 
semana se vio una aceleración de compras de dólares por parte del Tesoro, se estima que habría 
comprado por U$S270 millones, evidenciando cierto cambio de postura por parte del Gobierno 
que estaría tomando nota de las opiniones tanto de agentes locales como internacionales sobre 
la importancia de la acumulación de reservas. Asimismo, el momento parecería ser el indicado 
en un mes en que crece la demanda de pesos y del lado de la oferta de dólares se está frente a 
una cosecha récord de trigo junto con fuertes emisiones de deuda por parte de empresas y 
provincias.  

Por otra parte, en lo que respecta a la licitación de pesos el Tesoro tomó fondos por $21,27 
billones con un tasa de rollover (renovación) del 102,01%. La tasa mensual de los instrumentos 
a tasa fija (LECAP) se ubicó entre el 2,3% y el 2,4%. Este dato lo podemos complementar con el 
número de la inflación de noviembre que se conoció esta semana el cual fue del 2,5%, un poco 
por arriba del 2,3% esperado. Conforme a las proyecciones del REM que elabora el BCRA, se 
espera que la inflación vuelva a niveles cercanos al 1,6% que fueron los observados en mayo y 
junio de este año previo a que se vuelva a generar cierta turbulencia en el mercado de tasas y 
de dólares recién en abril del año que viene.  

Por último, como dato a mencionar en el plano local se conoció el anticipo del balance cambiario 
del BCRA el cual deja en evidencia la importante dolarización que se vivió en los meses de 
septiembre y octubre. Para tener de referencia, la misma pasó del USD 3.400 millones en 
octubre a USD 200 millones en noviembre. 

 



 

 

 

Þ En el marco del RIGI se presentó un mega proyecto de cobre en San Juan que se trataría 
de la mayor inversión minera de la historia Argentina. Vicuña Argentina S.A. que surge 
del acuerdo de la minera australiana BHP y de la canadiense Lundin Mining presentó 
una solicitud de ingreso al RIGI con un proyecto que se compromete a desembolsar al 
menos US$ 2.000 millones entre 2026 y 2028 y que podría llegar a cerca de US$ 15.000 
millones. Para tener en cuenta, la acciones de la minera BHP cotizan como CEDEARS. 

Mercado Internacional 

Finalmente se conoció la decisión de tasa de la Fed la cual tal como se esperaba convalidó un 
recorte de 25 puntos básicos de su tasa de referencia llevándola al rango de 3.5% - 3.75%. 
Asimismo la autoridad monetaria actualizó sus proyecciones económicas previendo un mayor 
crecimiento real del PBI tanto para este año (1,7%) como para el año que viene (2,3%). Sin 
embargo, una situación que llamó la atención del mercado fue la disidencia de opiniones entre 
los integrantes del organismo sobre futuros recortes, no transmitiendo un sendero claro de los 
próximos pasos a seguir. Frente a esta situación a la que se le sumaron nuevo balances y 
proyecciones de empresas vinculadas a IA como Oracle y Broadcom que volvieron a generar 
dudas en el sector tecnológico, se podría decir que en la semana se vio cierta rotación en el 
mercado accionario con el Índice Dow destacándose en la semana +1% vs el Índice Nasdaq que 
registró una variación negativa de -1,6%.   



 

 

 

 

 



 

 

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. 


