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El BCRA bajó la tasa y anunció que el rendimiento de
las letras del Tesoro sería la nueva tasa de referencia

● La autoridad monetaria bajó la tasa de política monetaria (pases a 1 día) por cuarta vez
en último mes y medio (de 80% a 40% de TNA en total), buscando reducir la emisión
monetaria derivada del pago de intereses de sus pasivos remunerados y a la vez impulsar a
los bancos a demandar instrumentos del Tesoro, que hoy rinden en el orden de 4% mensual.
La curva de rendimientos de las letras del Tesoro (LECAP) gana así relevancia como
tasa de referencia de corto plazo de la economía (así lo comunicó el BCRA).

● El Tesoro emitió deuda por ARS 11,7 billones (sobre un total ofertado de ARS 18
billones, por lo que tomó 65% del total ofrecido por el mercado), colocando 85% del total
en letras a tasa fija -entre 3,8% y 4,2% de rendimiento mensual- de corto plazo, que
vencen entre junio y agosto de este año. Esta colocación tan abultada es consecuencia de
lo mencionado anteriormente respecto de la nueva tasa de referencia. El Tesoro anunció que
usará ARS 8,6 billones (del total obtenido) para reducir la base monetaria amplia mediante
recompra de bonos del Tesoro en cartera del BCRA (por $1 billón) y mediante el depósito del
dinero en la cuenta del Tesoro en el BCRA (ambas operaciones quitan dinero en circulación).

● El Tesoro registró una vez más un superávit fiscal financiero en abril. En esta ocasión, el
superávit totalizó $17.400 millones. De esta manera, acumula un superávit primario de 0,62%
del PIB en el primer cuatrimestre del año (0,18% de superávit financiero). El impuesto PAIS
(que vence el 31 de diciembre de este año y depende del Congreso su renovación) explica
gran parte de esta dinámica, ya que representa más de la mitad del superávit primario
acumulado y ha crecido notablemente desde los valores de 2023 (gracias a las suscripciones
de BOPREAL y el aumento de dicho impuesto sobre las importaciones).

https://www.bcra.gob.ar/Noticias/El-BCRA-curva-tasas-fijas-corto-plazo.asp
https://www.argentina.gob.ar/noticias/resultado-de-la-licitacion-de-lecap-bono-dolar-linked-y-boncer-0
https://www.argentina.gob.ar/noticias/en-abril-el-sector-publico-nacional-registro-superavit-financiero-por-cuarto-mes


● La inflación mensual nacional fue 8,8% (289,4% a/a, BBVAf: 9.0% m/m) y continúa
desacelerando, volviendo a valores por debajo de 10% m/m por primera vez desde
octubre de 2023. La inflación núcleo mensual (6,3% m/m, 292% a/a) fue la más baja en 15
meses, y constituye la variable clave a monitorear para medir el ritmo de la desinflación en un
contexto de corrección de tarifas y otros precios regulados. Revisamos a la baja la previsión
de inflación para diciembre de 2024 de 175% a 155% anual.

https://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprensa/ipc_05_24F9890B1583.pdf
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