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Información de mercado  

 

Contexto Macro 

La semana del 15/01 tuvimos como evento de mercado la licitación de la Lecer de febrero, que 
actúa como un instrumento a tasa fija, lo novedoso fue que se convalidó una TEM de 7,86% 
levemente por encima de las tasas del mercado. Esto demuestra que no continúa la política de 
baja de tasas, aunque si de licuación real de los instrumentos financieros. 

En términos relativos la curva CER larga (TX26) tuvo mejor desempeño que la curva CER 
media 2024, lo que permitió que las tasas forward entre el 2024 y 2026 empiecen a converger 
a niveles razonables, ya que las tasas forward estaban en niveles máximos en términos 
históricos. Además, al cierre de la semana empezó a cobrar fuerza que la inflación de enero 
sería menor a la reflejada en los precios de la parte corta de la curva (por ejemplo, el TX24 
llegó a reflejar una inflación del 29%). 

Las variables para seguir de cerca son la evolución del tipo de cambio real oficial y del tipo de 
cambio real implícito en el dólar financiero junto con la acumulación de reservas por parte del 
BCRA, clave para el programa económico de la nueva administración. La estacionalidad en la 
demanda de dinero podría influir en la brecha cambiaria. Por último, el bono para importadores 
(BOPREAL) comienza a tomar color en el mercado, tanto primario como secundario, por lo que 
estaremos atentos a como se desarrolla.  

Estrategia 

Por lo mencionado, comienza a estar atractiva la parte corta CER así como en términos 
relativos el TX26 contra los CER 2024, además de los bonos soberanos Hard Dollar como el 
GD30. Vamos a empezar a desarmar la parte larga dólar-linked dado que la brecha está en sus 
máximos y por posible éxito del Bopreal. 
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Rendimientos Toronto Trust 
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Estrategia y composición de los principales fondos  

 

TT RENTA FIJA – T+1 – conservador 

El fondo cambió su composición de cartera a lo largo de la semana dado que (1) suscribió la Lecer Febrero, que actúa 
como instrumento a tasa fija. Este instrumento pondera un 30% en la cartera del fondo; (2) bajamos la exposición de 
diferentes instrumentos de la parte corta de la curva CER dado que sus precios reflejan tasas de inflación por encima de 
las expectativas; (3) ante la falta de instrumentos de devengado, encontramos una buena oportunidad en sintético de 
febrero: Long TDF24 vs Short ROFEX del mismo mes (febrero). 

El fondo va a ir disminuyendo su nivel de liquidez (30% del patrimonio actualmente) a medida que encuentre instrumentos 
en la curva CER que reflejen precios con inflaciones esperadas razonables, además de ir sumando plazos fijos (los bancos 
empiezan a tomar PF precancelables) y cheques de buen crédito. 

 

 

TORONTO TRUST – T+2 Mediano plazo – Moderado 

Rendimiento última semana: 2,7%. Viene ganándole al TC MEP (0,9%), al CER (2%)y a la tasa Badlar (2,1%). 

La ampliación de la brecha y la demanda por cobertura de semanas anteriores fue un catalizador a favor del FCI debido 
al grado de dolarización de la cartera. Nos encontramos al limite en la posición Hard Dollar desde principios de mes ya 
que por el momento los drivers económicos junto con la paridad favorecen a este tipo de activos.  

Dentro del segmento dólar-linked, no contamos con títulos públicos dado que las noticias a favor de las políticas del 
gobierno parecen desalentar los ánimos de cobertura y continuamos arbitrando las obligaciones negociables en vista de 
mejorar la calidad crediticia que se encuentran dentro del fondo.  

Por último, optimizamos la posición de pesos con sintéticos de febrero y abril y cheques a corto plazo con tasas superiores 
a PF. Evaluamos incluir a futuro bonos CER que de a poco comienzan a tornarse atractivos.  
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TT GLOBAL CAPITAL – T+2 Dólar Linked – Moderado 

Rendimiento última semana: 2,2%. Viene ganándole al TC MEP (0,9%) y BCRA3500 (0,5%). 

El fondo cuenta en su cartera con una ponderación del 10% en el Global 30 (GD30) que permite capturar tanto la suba 
de la brecha como el aumento de la paridad del bono. No obstante, el fondo fue bajando a lo largo de la semana su 
ponderación, ya que consideramos que la brecha está en niveles altos y por el posible éxito del Bopreal. 

Seguimos con una ponderación de casi el 40% en títulos públicos dólar-linked y el resto en ON y pagarés. Vale destacar 
que en la semana el fondo siguió con su política de ir sumando activos dólar-linked con buen nivel de crédito y bajando 
los de menor calidad. 

Por último, para la parte de devengado armamos sintéticos: Long en TDF24 y TV24 y Short en futuros de febrero y abril. 
El fondo se encuentra bien posicionado tanto en títulos públicos como en ON liquidas de cara a la presión que pueda 
llegar a sufrir por la performance del Bopreal. 

 

 

TT ARGENTINA 2021 – T+2 Bonos y Acciones – Agresivo 

 

Rendimiento última semana: 8,2%. 

Teniendo presente que es un fondo para largo plazo, que invierte tanto en soberanos Hard Dollar como en acciones, esta 
semana tuvo un excelente desempeño gracias a la buena performance que tuvieron ALUAR, TXAR y GD30, activos que 
reflejaron el aumento de la brecha. 

Además, tuvieron muy buen desempeño tanto YPF como BHIP. 
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También contamos con… 

                                    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Aviso 

Las inversiones en cuotapartes de los fondos no constituyen depósitos en BACS Banco de Crédito y Securitización S.A. (Agente de 

Custodia), ni en Banco Hipotecario S.A. (en su carácter de Agente Colocador), a los fines de la Ley de Entidades Financieras ni cuentan 

con ninguna de las garantías que tales depósitos a la vista o a plazo puedan gozar de acuerdo con la legislación y reglamentación 

aplicables en materia de depósitos en entidades financieras. Asimismo, BACS Banco de Crédito y Securitización S.A. (Agente de 

Custodia) y Banco Hipotecario S.A. (en su carácter de Agente Colocador) se encuentran impedidos por normas del Banco Central de 

la República Argentina de asumir, tácita o expresamente, compromiso alguno en cuanto al mantenimiento, en cualquier momento, 

del valor del capital invertido, al rendimiento, al valor de rescate de las cuotapartes o al otorgamiento de liquidez a tal fin. 

 

TT Ahorro - FCI Money Market

TT Renta Fija Plus - FCI Renta Fija Flexible

TT Abierto PyMEs - FCI PyME

TT Retorno Total - FCI Inflación

TT Multimercado - FCI Acciones

TT Crecimiento - FCI Dólar MEP

TT Liquidez Dólar - FCI Latam Dólar

https://www.torontotrust.com.ar/fondos-ahorro.php
https://www.torontotrust.com.ar/fondos-renta-fija-plus.php
https://www.torontotrust.com.ar/fondos-toronto-trust-abierto-pymes.php
https://www.torontotrust.com.ar/fondos-argentina.php
https://www.torontotrust.com.ar/fondos-multimercado.php
https://www.torontotrust.com.ar/fondos-toronto-trust-crecimiento.php
https://www.torontotrust.com.ar/fondos-liquidez-dolar.php

