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Repasando la Coyuntura Macro



Fuente: Elaboración propia en base a datos de BCRA y @animalspirit

Párate ¿transitorio? en licuación de Reservas. BCRA débil

millones de USD ago-19 ene-21

Reservas Brutas 66.300           38.770        

Encajes 15.950           11.075        

Swap China 18.200           19.908        

BIS 2.670             3.160          

Reservas Netas 29.480           4.627          

DEG 2.770             1.300          

Oro 2.980             3.650          

Resto 23.730           323 -            

millones de pesos ago-19 ene-21

Base Monetaria 1.350.000       2.357.285    

Leliq+Lebacs+Pases 1.270.000       2.770.000    

Pasivos 2.620.000       5.127.285    



Oferta y demanda en el mercado de cambios: Precios y 
Cantidades. Efecto Brecha, Ezeiza y cepo USD ahorro.

Fuente: Elaboración propia en base a datos de BCRA y 
Mecon. Informe Noviembre MULC BCRA.  



Clave 2021: Déficit fiscal y financiamiento monetario.
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Fuente: Elaboración propia en base a datos BCRA, 
Mecon y Reporte Semanal FMyA



Brecha y Poder de Intervención. Quemando Stocks

Fuente: Elaboración propia en base 
a datos BCRA y Informe 1816.



Fuente: Elaboración propia en base a datos BCRA, Mecon y Reporte 
Semanal FMyA

Inflación: Tarifas, Monetización, Restricción Impo y Dólar 
Oficial. Salario real y elecciones.



Perspectivas del Mercado Local



GD29 GD30 GD35 GD41 GD46

Actuales 44,00 41,89 37,10 38,40 37,05

14% 49,07 45,80 39,18 38,77 38,90

12% 54,35 51,05 46,30 45,55 45,55

10% 60,34 57,10 55,10 54,10 54,00

GD29 GD30 GD35 GD41 GD46

Actuales 0% 0% 0% 0% 0%

14% 12% 9% 6% 1% 5%

12% 24% 22% 25% 19% 23%

10% 37% 36% 49% 41% 46%

Precios Soberanos Ley NY (USD)

TI
R

Rendimientos Soberanos Ley NY (USD)

TI
R

Inusual riesgo país post canje. Posición de BCRA muy 
débil y crédito internacional cerrado…

Fuente: Elaboración propia en base a datos de Bloomberg



Fuente: Elaboración propia en base a datos de Bloomberg y Balances Contables

Bonos Corporativos 
en Dólares



Inflación y Devaluación Esperada. Liquidez de Pesos

Fuente: Elaboración propia en base a datos de Reuters



Golpe a Renta Variable



Gracias por participar


