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RESUMEN EJECUTIVO

Los principales índices estadounidenses cerraron la semana con fuertes pérdidas, tras el

selloff en la sesión del viernes que revirtió por completo el avance acumulado en los días

previos. 

Los bonos en dólares se mostraron en la semana anterior con importantes subas,

después del anuncio extraoficial de la ayuda financiera a la Argentina por parte del

Tesoro de los EE.UU. 

El secretario del Tesoro norteamericano, Scott Bessent, anunció que la institución vendió

el pasado jueves dólares en el MULC, lo que implicó la compra de pesos, y que alcanzó

un acuerdo con el gobierno argentino para efectuar un swap por USD 20 Bn con el BCRA. 

El ministro de Economía, Luis Caputo, afirmó que no se anulará el swap de China, y que

una dolarización está descartada, aunque no está en contra, pero no hay dólares

suficientes para hacerlo hoy.

Además, agregó que no se modifica el esquema de bandas de flotación, ni siquiera

después de las elecciones del 26 octubre. No obstante, el mercado duda por la

continuidad de dichas bandas.

El mercado dejó atrás hoy jueves el factor de incertidumbre política de cara a las

elecciones legislativas del 26 de octubre y se concentró en la intervención del Tesoro

norteamericano.

Los bonos en pesos ajustables por CER cerraron la semana con una baja promedio de 1%,

en un contexto en el que la intervención del Tesoro nacional con la venta de dólares para

sostener el tipo de cambio generó una caída de liquidez en pesos y en consecuencia

una suba de tasas de retorno.

El índice S&P Merval manifestó la semana pasada una suba de 6,6%



PANORAMA
INTERNACIONAL
Los principales índices estadounidenses cerraron

la semana con fuertes pérdidas, tras el selloff en

la sesión del viernes que revirtió por completo el

avance acumulado en los días previos. El driver del

movimiento fue una nueva escalada en las

tensiones comerciales entre EE.UU. y China, luego

que el presidente Donald Trump amenazara con

imponer un aumento masivo de aranceles sobre

los bienes chinos e insinuara la cancelación de su

encuentro con el presidente Xi Jinping previsto

para la cumbre del APEC. 

Las declaraciones, sumadas al estancamiento del

cierre presupuestario en Washington, provocaron

un deterioro significativo en el apetito por riesgo

global. Sin embargo, durante el fin de semana

Trump adoptó un tono menos agresivo,

afirmando que todo estará bien y que

Washington no busca dañar a China.

A medida que el cierre del gobierno de EE.UU.

entra en su tercera semana, es probable que la

publicación de datos económicos clave continúe

retrasándose, incluyendo los informes del Índice

de Precios al Consumidor (CPI), Índice de Precios al

Productor (PPI), ventas minoristas, inicios de

construcción de viviendas, permisos de edificación

y precios de importación y exportación. 

Aun así, se recibirán varias actualizaciones de

otras instituciones, como la producción industrial,

el Índice del Mercado de la Vivienda de la NAHB, las

encuestas manufactureras de la Fed de Filadelfia

y la Fed de Nueva York, así como el Índice de

Optimismo de Pequeñas Empresas de la NFIB. 

En Asia, se prevé una semana muy activa en

China, con una serie de datos económicos tras las

vacaciones de la Semana Dorada. La atención se

centrará en las cifras comerciales, que deberían

ofrecer señales sobre cómo las políticas

comerciales globales cambiantes están

afectando la actividad antes de las esperadas

conversaciones Trump–Xi a finales de mes.



MERCADOS
INTERNACIONALES

El S&P 500 retrocedió un 2,7% en la sesión del
viernes, acumulando una pérdida semanal de
2,4%, en su mayor caída diaria desde abril. El
Dow Jones descendió 1,9% en el día y 2,7% en la
semana, mientras que el Nasdaq Composite
lideró las bajas con un retroceso de 3,6% diario y
2,5% semanal, afectado por la alta exposición
del sector tecnológico a las cadenas de
suministro asiáticas.

Esta semana comienza la temporada de
resultados corporativos, con los principales
bancos listos para publicar sus cifras: Citigroup
(C), Goldman Sachs (GS), JPMorgan Chase (JPM),
Wells Fargo (WFC), Bank of America (BAC) y
Morgan Stanley (MS). La temporada de
resultados del 3°T25 llega con un tono positivo.
El S&P 500 presenta un crecimiento estimado
de ganancias de 8% YoY según factset, que
podría superar el 13% tras incorporar las
sorpresas habituales, marcando el noveno
trimestre consecutivo de expansión.

El rendimiento de los Treasuries
norteamericanos a 10 años cerró el viernes en
niveles del 4,04%, su nivel más bajo en casi tres
semanas, borrando completamente las
ganancias registradas a comienzos de la
semana pasada.

El petróleo bajó 3,3% la semana pasada, su nivel
más bajo desde el 7 de mayo, ya que las
renovadas tensiones comerciales entre EE.UU.
y China impactaron a los mercados. 

El dólar subió 1,3%, luego que el informe
preliminar de sentimiento del consumidor de la
Universidad de Michigan, que mostró que la
moral se mantuvo prácticamente sin cambios
en octubre, aunque ligeramente por encima de
las expectativas.  



PANORAMA
LOCAL

El secretario del Tesoro norteamericano, Scott

Bessent, anunció que la institución vendió el pasado

jueves dólares en el MULC, lo que implicó la compra

de pesos, y que alcanzó un acuerdo con el gobierno

argentino para efectuar un swap por USD 20 Bn con

el BCRA. Bessent también señaló que el

mantenimiento del esquema de bandas cambiarias

es adecuado para sostener el programa acordado

con el FMI. Según la prensa, esta operación registrada

en el mercado cambiario no corresponde todavía al

swap, sino a una intervención puntual para aportar

liquidez. 

El ministro de Economía, Luis Caputo, en una

entrevista televisiva, dijo que el Tesoro de los EE.UU.

está dispuesto a continuar comprando pesos en el

MULC, pero también puede intervenir en los dólares

financieros, futuros de dólar y/o en la compra de

bonos. También afirmó que no se anulará el swap de

China, y que una dolarización está descartada,

aunque no está en contra, pero no hay dólares

suficientes para hacerlo hoy. Además, agregó que no

se modifica el esquema de bandas de flotación, ni

siquiera después de las elecciones del 26 octubre. No

obstante, el mercado duda por la continuidad de

dichas bandas.

La directora del FMI, Kristalina Georgieva, respalda a la

Argentina y asume que después del anuncio de la

ayuda financiera se abrirá una difícil negociación con

el ministro Caputo, dado que el programa tiene

ciertos aspectos que habría que replantear. Entre los

principales aspectos están, las bandas de flotación y

las reformas estructurales pendientes.

La encuestadora CB Consultores salió a medir el

impacto del caso Espert para la elección nacional, y

Fuerza Patria (FP) se mantiene arriba en intención de

voto de la Provincia de Buenos Aires, aunque con una

diferencia similar a la que tenía previo al escándalo,

en torno a los 5 puntos: 42% vs. 36,8% de La Libertad

Avanza (LLA). El estudio combinó el lastre que se

supone puede estar acarreando hoy el nombre de

José Luis Espert (luego que admitiera que recibió

dinero en 2019 del empresario Fred Machado) con el

plus de la marca LLA. Para la consultora, la diferencia

entre ambas fuerzas el próximo 26/10 sería casi nula

y le permitiría al oficialismo liderar a nivel nacional por

encima de 5 puntos con un piso de 35%. 



Los bonos en dólares se mostraron en la semana anterior con importantes subas, después del

anuncio extraoficial de la ayuda financiera a la Argentina por parte del Tesoro de los EE.UU.

Oficialmente se daría mañana.

El riesgo país medido por el EMBI+Argentina se redujo en la semana 20% (-233 unidades) y se

ubicó en los 932 puntos básicos.

ARGENTINA RENTA FIJA

Los bonos en pesos ajustables por CER cerraron la semana con una baja promedio de 1%, en un

contexto en el que la intervención del Tesoro nacional con la venta de dólares para sostener el

tipo de cambio generó una caída de liquidez en pesos y en consecuencia una suba de tasas de

retorno. 

Las LECAP manifestaron en la semana una suba promedio de 0,8%, mientras que los BONCAP

ganaron en promedio 2,2%. Los bonos DUALES terminaron subiendo un 5% en promedio.

Los BOPREALES 2026 que cotizan en dólares en ByMA cerraron la semana sin cambios, en

tanto los BOPREALES 2027 ganaron en dólares 1% en promedio. Los BOPREALES 2028 en dólares

subieron 5,4% en promedio.



El índice S&P Merval manifestó la semana pasada una suba de 6,6%, valuado en dólares (al
CCL), el principal índice accionario subió 10,6%.
Las acciones que mejor performance tuvieron en las últimas cuatro ruedas fueron las de:
Metrogas (METR) +17,5%, Grupo Supervielle (SUPV) +17,2%, Banco Macro (BMA) +14,7%, BBVA
Argentina (BBAR) +12,1%, Grupo Financiero Galicia (GGAL) +11,9%, y Edenor (EDN) +11,5%, entre las
más importantes. Cayeron: Aluar (ALUA) -5,4%, Ternium Argentina (TXAR) -4,8%, y Telecom
Argentina (TECO2) -1,4%.
En la plaza externa, las acciones argentinas ADRs cerraron la semana con mayoría de alzas:
Banco Macro (BMA) +18,4%, Grupo Supervielle (SUPV) +15,6%, Grupo Financiero Galicia (GGAL)
+15,5%, BBVA Argentina (BBAR) +10,5%, YPF (YPF) +9,4%, y Vista Energy (VIST) +7,6%, entre otras.
Terminaron en baja: Tenaris (TS) -7,4%, Globant (GLOB) -4,8%, Adecoagro (AGRO) -3,1%, Ternium
(TX) -2,5%, MercadoLibre (MELI) -1,8%, y Corporación América (CAAP) -1,2%.
BANCO MACRO (BMA) anunció a la CNV el inicio de un programa de recompra de acciones
propias por hasta ARS 225.000 M, en respuesta a la volatilidad del mercado y la caída de los
precios de activos locales. El plan prevé la compra de hasta 30 millones de acciones Clase B a
un precio máximo de ARS 7.500 por acción, durante un plazo de 60 días corridos desde su
publicación en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires.
CAMUZZI GAS PAMPEANA (CGPA2) ejecuta un plan de más de ARS 50.600 M para reforzar el
Sistema Cordillerano Patagónico y garantizar gas a 25 localidades de Chubut, Río Negro y
Neuquén. El proyecto incluye nuevas plantas compresoras en Alto Río Senguer, Gobernador
Costa y Holdich, además de la interconexión con el Gasoducto General San Martín. La mitad
de la inversión es financiada por Chubut y Neuquén y el resto por la distribuidora, con el
objetivo de dar mayor confiabilidad al sistema y asegurar el suministro regional.

ARGENTINA RENTA VARIABLE



BANCO MACRO (BMA) anunció a la CNV el inicio de un programa de recompra de acciones
propias por hasta ARS 225.000 M, en respuesta a la volatilidad del mercado y la caída de los
precios de activos locales. El plan prevé la compra de hasta 30 millones de acciones Clase B a
un precio máximo de ARS 7.500 por acción, durante un plazo de 60 días corridos desde su
publicación en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires.

CAMUZZI GAS PAMPEANA (CGPA2) ejecuta un plan de más de ARS 50.600 M para reforzar el
Sistema Cordillerano Patagónico y garantizar gas a 25 localidades de Chubut, Río Negro y
Neuquén. El proyecto incluye nuevas plantas compresoras en Alto Río Senguer, Gobernador
Costa y Holdich, además de la interconexión con el Gasoducto General San Martín. La mitad
de la inversión es financiada por Chubut y Neuquén y el resto por la distribuidora, con el
objetivo de dar mayor confiabilidad al sistema y asegurar el suministro regional.

IRSA (IRSA) incorporó una nueva pieza a su desarrollo corporativo en el norte de CABA. Se
trata de un coworking de alta gama en un edificio destinado a startups y empresas
tecnológicas, que funciona dentro del Polo DOT, en el barrio de Saavedra, y que demandó una
inversión de USD 2,5 M para su reconversión y puesta en valor. El proyecto combina oficinas,
locales comerciales y servicios, en un entorno que evolucionó durante la última década
hasta transformarse en un polo urbano y tecnológico. 

LOMA NEGRA (LOMA): Con el 99,99% de adhesión, la asamblea de acreedores de InterCement,
controlante de la firma y una de las mayores productoras de cemento de Brasil, aprobó el
Plan de Reestructuración Judicial. El acuerdo, que ahora deberá ser homologado por la
Justicia, permitirá el ingreso de nuevos accionistas y pondrá fin a dos años de tensión
financiera para el grupo. Los tres grupos que liderarán esta nueva etapa combinan capitales
argentinos, regionales e internacionales. El plan de reestructuración contempla una fuerte
reducción del endeudamiento y la incorporación de una nueva línea de crédito aportada por
los futuros accionistas para reforzar el capital de trabajo y afrontar los costos del proceso.

TELECOM ARGENTINA (TECO2): El CEO de la compañía, Roberto Nobile, defendió la adquisición
de Telefónica (que está siendo analizada por la Comisión Nacional de Defensa de la
Competencia), e insistió en que la escala es lo que le permitiría a la empresa realizar las
inversiones necesarias para desplegar redes 4G, 5G y fibra (FTTH) en todo el país. 

YPF (YPF) anunció que lanzará una licitación internacional para vender el 50% de su
subsidiaria YPF Agro, con el objetivo de concentrar capital en sus negocios principales y
financiar su plan de expansión. La operación permitirá a la compañía mantener influencia en
el sector agrícola y seguir ofreciendo insumos y combustibles a productores, además de
obtener fondos para inversiones en Vaca.

YPF (YPFD) también informó que aprobó un nuevo programa para la adquisición de acciones
propias por hasta ARS 19.056 M, con un tope de ARS 55.450 por acción en ByMA o USD 38,8 por
ADR. El objetivo es otorgar acciones en planes de compensación y podrá ejecutarse dentro
de los próximos 90 días. La compañía financiará la recompra con fondos provenientes de una
reserva específica de ARS 34.205 M, asegurando que la operación no afectará su liquidez ni
solvencia.

ARGENTINA RENTA VARIABLE
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