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Abstract

Es mi primer trabajo como Portfolio Manager, pondré en prdctica los conocimientos incorporados
en mi paso por la Maestria en Finanzas, que con tantas expectativas inicie en septiembre de 2023.
La experiencia de cursar esta Maestria fue realmente muy positiva y recomendable tanto por el
contenido y las herramientas aprendidas como por las personas con las cuales interactué:
profesores y colegas. Agradezco haber elegido tanto mi carrera de grado como, posteriormente,

este posgrado.

Las finanzas son apasionantes y merecen ser respetadas. No son fdciles, aunque en muchos

dmbitos se intente simplificarlas o minimizarlas.
No es lo mismo apostar que invertir; no es lo mismo atesorar que invertir.

Gracias a quienes me acompafiaron en este camino. Todas las personas a las que conoci me

dejaron un aporte positivo.

Andrea H. Verén
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1-Introduccion

Esta tesis tiene como objetivo presentar mi desempeno como Portfolio Manager, asesorando a

un cliente real en el desarrollo de sus inversiones en el mercado local.

Para comenzar con el trabajo, se realizard un analisis del perfil del inversor, recopilando
informacidn sobre su objetivo de inversion, grado de aversion al riesgo, retorno esperado,

preferencias personales, circunstancias Unicas, condicidn fiscal y horizonte temporal.

El seguimiento de las inversiones se llevara a cabo de forma diaria en una planilla de Excel, de la

cual se obtendran las tablas, graficos y figuras requeridas.

Para el desarrollo del trabajo, se consideraran tanto los eventos locales como los internacionales

que pudieran afectar la performance de la cartera seleccionada.

El periodo de trabajo comprende desde el 21 de octubre hasta el 21 de diciembre de 2024.

Condiciones del trabajo:

e El capital para invertir es de $ 2.000.000 (pesos)

e Se pueden operar Acciones lideres y del panel general, futuros délar, bonos soberanos
en pesos y en ddlares

e Algunos bonos provinciales y corporativos, opciones, cauciones, CEDEARs y todo activo
publicado

e Algunas fuentes de consulta pueden ser:

https://open.bymadata.com.ar/

https://marketdata.mae.com.ar/

https://www.matbarofex.com.ar/

https://www.finance.yahoo.com

https://www.cafci.org.ar/

https://www.arca.gob.ar/




e Fondos Comunes de Inversién seglin la plataforma de CAFClI (Cdmara Argentina de
Fondos Comunes de Inversidn) y Licitaciones primarias de la administracién central
(siempre a precio de corte no competitivo)

e Es posible la tenencia de délar MEP valorizado al tipo de cambio correspondiente

e No es posible operar con ADRs

Lineamiento para las operaciones:

e Los activos deben haber estado operando el dia anterior a la fecha de la presentacion de
cada reporte, ya que se debera tomar la cotizacion del dltimo dia habil a la presentacion.

e Rebalanceos de cartera respetando los limites establecidos.

e Las inversiones en opciones son consideradas europeas, el limite para operar es de $
500.000 y requiere garantia por el total de acciones.

e Para el caso de cauciones tomadoras el aforo es del 50%, para cumplir con el requisito
de garantia, esta podra ser conformada por cualquier activo (bonos o acciones).

e Parael caso de contratos de futuros, respetar las garantias exigidas y realizar el neteo de
las mismas diariamente (mark-to-market).

e Paratodos los casos, el plazo de liquidacién es inmediato y no existe parking

e NO existen operaciones obligatorias

e Las minutas podran ingresarlas desde las 19.00hs. hasta las 10.30hs. del dia habil
inmediato siguiente.

e Las operaciones se concretan a un Unico precio fijo.

e La cantidad operada en cada valor negociable, en un mismo dia (por compras o por
ventas), no podra superar a la cantidad operada en la rueda correspondiente del dia
anterior.

e Sidurante el periodo de simulacidn hubiera situaciones especiales, como por ejemplo
acreencias (rentas, dividendos), canjes o suspensiones de cotizacién, las mismas seran
procesadas por el sistema en las fechas correspondientes. Estas liquidaciones no tienen
gastos, salvo en el caso de que por suspension o retiro de cotizacién se deba liquidar una
posicidn. De ser asi, los gastos seran los correspondientes a los de una venta

e Laadministraciéon y valuacidn de la cartera es diaria

e Maximo de minutas semanales: 100 minutas



Comisiones:

e Compray venta de titulos publicos 0.50%.
e Compray venta de titulos privados 1.00%.
e Compray venta de opciones 1.00%

e Compray venta de indices 0.50%.
Requerimientos de garantia:

e Para cada indice MERVAL $500.000
e Paracada indice M.AR $250.000
e Paracada indice INDOL $750.000

Proporciones o cantidades madximas en cartera:

e 50% del valor de la cartera en titulos publicos

e 50% del valor de la cartera en titulos privados

e 2 unidades del indice MERVAL

e 3 unidades del indice M.AR

e 3 unidades del indice INDOL

e 60% del valor de la cartera colocado en caucidn

e 20% del monto inicial tomado en caucidn

e 100% en fondos comunes de inversidn no importa en qué inviertan. Solo tenga en cuenta

la moneda de suscripcidon y rescate



2- Investment Policy Statement

2-1 Descripcion del cliente

o Nombre: F.G.
o Inversor individual — Persona fisica
. Inversion inicial: $ 2.000.000

Luego de varias reuniones con el cliente, pude establecer las caracteristicas, preferencias y el

grado de aversion al riesgo que posee.

F.G. es divorciada y actualmente se encuentra activa en el mercado laboral bajo relacion de
dependencia, con ingresos suficientes para cubrir su estilo de vida y el de sus tres hijos. Es
propietaria de una casa y un vehiculo, no posee bienes en el exterior ni deudas, pero tiene la
intencién de adquirir un departamento bajo la modalidad de "pozo", para lo cual debera realizar

un anticipo y luego abonar cuotas mensuales.

A partir de enero de 2025, recibira una suma de USD 10,000 mensuales durante 17 meses como
parte de un acuerdo de divorcio. Ha decidido solicitar mi asesoramiento y una propuesta de
inversion para proteger su capital frente a la inflacién ($2,000,000). Dicho capital sera entregado

en enero de 2025 como anticipo para la compra del departamento.

F.G. cuenta con conocimientos basicos sobre el Mercado de Capitales, pero no se siente segura
para gestionar sus inversiones por si misma, siendo esta su primera incursién en dicho mercado.
Su intencidn es realizar una inversidn inicial y evaluar los resultados obtenidos durante
aproximadamente 60 dias. A partir de esta evaluacidn, decidira si continda confiAandome los
ingresos mensuales que recibird, segun el acuerdo mencionado, y al mismo tiempo ir cancelando

las cuotas correspondientes a la financiacion del departamento.

Ademas, F.G. posee ahorros en ddlares guardados en una caja de seguridad, que no formaran
parte de esta inversion inicial. Sin embargo, al igual que los ingresos mensuales provenientes del
acuerdo de divorcio, si los resultados de esta primera inversion cumplen sus expectativas y se
siente confiada y tranquila, considerara retirar dichos ahorros para incluirlos en futuras

inversiones en el Mercado de Capitales.



2-2 Objetivos
Retorno

Su objetivo principal es cubrir el capital de la inflacion mas un 5 % anual durante los 60 dias de

la administracion de la cartera.
Riesgo

Manifiesta tener baja tolerancia al riesgo, le solicite completar el test del inversor de BNA, el cual
arrojo como resultado un perfil Moderado, si bien el resultado del test se alinea con lo
manifestado por ella, a mi criterio y por los resultados arrojados del relevamiento de la
informacidn producto de las reuniones con el cliente, el perfil es Moderado/Conservador. Solo

acepta una pérdida maxima del 10 % en esta inversion.

2-3 Restricciones

Liquidez

F.G. no tiene necesidades de retiros de fondos de esta inversidn hasta la finalizacién del plazo
establecido. Sin embargo, desea mantener un minimo de liquidez para aprovechar posibles
oportunidades que ofrezca el mercado, siempre que sean acordes a su perfil de inversidn. Estos

fondos liquidos estaran colocados en Fondos Comunes de Inversion.
Horizonte temporal
Corto plazo (60 dias).

Impositivas:
F.G. es una persona fisica sujeta al Impuesto a las Ganancias (en la cuarta categoria, derivada de

su trabajo en relacion de dependencia) y al Impuesto sobre los Bienes Personales.



Tabla I: Impuesto Nacionales relacionados con el caso FG. Fuente: Elaboracion propia en base a informacidn

Informacion basica relevante con relacion al cliente

Bienes Impuesto a las
Personales Ganancias

Casa Habitacion Gravado No Gravado
Vehiculo Gravado No Gravado
Acciones Argentinas Gravado Exento

CEDEARS Exento Gravado (dividendos)
Titulo/Bonos Nacionales Exento Exento

Fondos Comunes de Inversién Exento Exento

Obligaciones Negociables Exento Exento

Circunstancias uUnicas

F.G., por razones de diversificacion de sus inversiones, no desea invertir en instrumentos
relacionados con la construccién o el sector inmobiliario, dado que ya estd realizando una
inversidn significativa en un inmueble. Asimismo, tiene preferencia por instrumentos que

permitan dolarizar su cartera.

Revision y recalibracion de la cartera:

La cartera de inversién de F.G. serd revisada diariamente para asegurar el cumplimiento de los
lineamientos establecidos en el IPS. Durante este proceso se evaluard el rendimiento de los
activos, la evolucion de los mercados y cualquier cambio en su situacion personal o en sus

preferencias.

Comunicacion:

Se le presentara un informe quincenal que incluird el rendimiento de su cartera, una visidn
actualizada del mercado y cualquier recomendacién de ajustes necesarios. En caso de requerir
modificaciones en la estrategia, se programaran reuniones presenciales o con mayor frecuencia,
segln corresponda, para analizar el progreso hacia los objetivos planteados. Ademas, se revisara

cualguier cambio en las circunstancias personales o en el contexto econdmico que pudiera



afectar la cartera, considerando siempre los costos asociados a los movimientos de la misma

(como comisiones por operaciones de compra y venta).

Asignacion de activos:

Se realizard una asignacidn estratégica y tactica de activos, con un enfoque a mediano y largo

plazo, para garantizar una cartera diversificada y alineada con los objetivos del cliente.

Tabla Il: Resumen IPS. Fuente: Elaboracian propia en base a informacian relevada en reuniones con el cliente

Objetivo de Retorno Inflacion + 5 % anual

Maxima pérdida aceptada 10%

Restricciones de Liquidez Ninguna

Benchmark Evolucion ddlar MEP

Horizonte Temporal Desde 21/10/2024 al 18/12/2024
Impuesto a las Ganancias y a los Bienes

Impuestos Personales

Circunstancias unicas No invertir en sector Inmobiliario

3- Asset Allocation

Breve descripcidon del contexto nacional e internacional asociado al perfil del inversor que

impulsa la estrategia de inversion

A nivel local, Argentina se encuentra en un periodo de transicién y cambio de rumbo. La sociedad
enfrenta altos niveles de pobreza, bajos salarios, desempleo e inseguridad. El pais atraviesa una
importante crisis econdmica, aunque el gobierno ha implementado medidas significativas

destinadas a fortalecer la macroeconomia.

Entre estas medidas se destacan la reduccién de la inflacidon (que pasé del 20,6% en enero de
2024 al 3,5% en septiembre de 2024), la politica innegociable de "déficit cero", las constantes
desregulaciones econdmicas, el fortalecimiento de las reservas internacionales, la disminucion
del riesgo pais y la convergencia de los tipos de cambio de los délares financieros. Sin embargo,
estas acciones alin no han logrado estimular las inversiones ni generar el crecimiento econémico

deseado, lo que agrava la incertidumbre tanto a nivel local como internacional.



A pesar de estos desafios, se mantiene una expectativa positiva, con un fuerte enfoque en la
reactivacion econdémica, el crecimiento sostenible y la mejora de la seguridad juridica, factores

esenciales para atraer y materializar inversiones tanto locales como extranjeras.

A nivel internacional, el escenario estd marcado por incertidumbres geopoliticas, crisis sociales
y desafios econdmicos que afectan tanto a paises desarrollados como en desarrollo. Aunque
muchas naciones han logrado contener la inflacion derivada de la pandemia y la crisis energética

provocada por la guerra entre Rusia y Ucrania, otras aun enfrentan dificultades significativas.

La tensidon entre Estados Unidos, China y Taiwéan, especialmente en temas tecnoldgicos y
comerciales, genera incertidumbre global. Paralelamente, los esfuerzos para mitigar el cambio
climatico han ayudado a aliviar la crisis energética, pero también han provocado tensiones
econdmicas. Los paises productores de combustibles fosiles enfrentan desafios para adaptarse

a las nuevas demandas globales.

Ademas, la rapida evolucion de la inteligencia artificial y la automatizacion esta transformando
industrias y métodos de trabajo, aunque también plantea preocupaciones sobre el empleo y la

regulacidn ética de estas tecnologias.

Finalmente, el resultado de las elecciones en Estados Unidos tiene un impacto significativo en
Argentina, influyendo en areas como el comercio (medidas mas o menos proteccionistas), la

politica financiera internacional y las decisiones geopoliticas que afectan la regién.

3-1 Strategic Asset Allocation

Actualmente Argentina aplica un plan de baja de la inflacién y un “crawling peg” del délar oficial

del 2 %, sin expectativas de otra devaluacién adicional.

Los ultimos datos de inflacidn presentados por INDEC son los siguientes:
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Tabla Ill; Inflacian en Argentina. Fuente: Elaboracian propia en base a informacian de INDEC

Concepto Porcentaje
Inflacién mensual (septiembre) 35%
Inflacion acumulada (enero-septiembre) 101.6 %
Inflacién anual (enero-diciembre, proyectada) 150 %
Inflacién interanual (septiembre 2023 - septiembre 2024) 209 %

Tabla IV: Brechas Dolares 21/10/2024 Fuente: Elaboracian propia en base a informacian RAVA Sociedad de Bolsa

Brecha Porcentaje
MEP / CCL 26%
Délar Oficial / MEP 16 %
Ddlar Oficial / CCL 18.94 %

La brecha MEP / CCL, tenia un promedio histérico del 4 %, al momento tenemos una brecha del
2.6 %, si esta situacion se mantiene podemos entenderla como una buena posibilidad de

inversién en CCL (por medio de CDEARS).

Teniendo en cuenta el perfil del inversor, objetivo de la inversidn y su preferencia por dolarizar
la cartera sin dejar de lado las oportunidades de tasas que ofrecen instrumentos en el mercado
local, propongo la siguiente asignacién estratégica: 50 % Renta Fija, 20 % Renta Variable y 30 %

Liquidez.

Figura |: Strategic Asset Allocatio. Fuente: Elaboracian Propia

Strategic Asset Allocation

‘ - Renta Fija
- Renta Variable
x 0

- Liquidez
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3-2 Tactical Asset Allocation

Dado el horizonte temporal de esta cartera, las oportunidades de tasas ofrecidas por
instrumentos soberanos, la calma en los tipos de cambio de los ddélares financieros, las
expectativas de no devaluacion, el perfil (moderado/conservador) y las preferencias del inversor,
decidi que la mayor parte de la cartera estara colocada en renta fija, con bonos soberanos
emitidos bajo Ley de Nueva York o letras emitidas por el Tesoro. La liquidez estara formada por
cauciones o Fondos Comunes de Inversién. Respecto a la renta variable, no superaremos el 50%

en cada uno de los activos seleccionados.

Propongo que tanto la asignacion en CEDEARs como la asignacion en liquidez sea flexible,
permitiendo alcanzar el total de la asignacidn estratégica para cada categoria. Esto se debe a la
preferencia del inversor por dolarizar su cartera y su habitual inclinacién por mantener sus
ahorros en délares billete. Aunque es consciente de las oportunidades que ofrece el mercado de

capitales, desea igualmente conservar esta opcion.

Ademas, considero que, si bien los instrumentos de renta fija deberian representar una inversién
de bajo riesgo (como sucede en otros mercados), no debemos olvidar que estamos invirtiendo

en Argentina, lo cual implica que estos instrumentos también presentan una elevada volatilidad.

Tabla V: Tactical Asset Allocation. Fuente: Elaboracian propia en base a informacian RAVA Sociedad de Bolsa

Allocation Strategic Tactical

Renta Fija 50% -20%

Renta Variable 20% +/-20%

Liquidez 30% +/-10%

Allocation Strategic Instrumento Tactical
FCI Renta Fija +/-20%

Renta Fija 50% titulos Publicos +/-20%
Obligaciones Negociables +/-10%
Acciones Argentinas +/-20%

Renta Variable 20% CEDEARS +/-20%
FCI Renta Variable +/-10%
FCI Money Market +/-20%

Liquidez 30% Cauciones +/-20%
MEP +/-10%
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Por lo expuesto anteriormente, presento la adquisicion de la siguiente clase de activos:
Renta Fija

GD30: Son bonos soberanos emitidos bajo ley de Nueva York, lo que implica un menor riesgo de
default. Cotizan tanto en pesos como en délares y estdn vinculados al CCL, cumpliendo asi con
el requisito de dolarizacién de la cartera solicitado por el cliente. Sin embargo, ambos presentan
una alta volatilidad. En cuanto a sus indicadores, cotiza con una TIR del 19.01% y una duracion

modificada (DM) de 2.23.

Lecap S29N4: Prefiero posicionarme en el tramo corto de la curva, dado el horizonte de
inversion. Ademas, la tasa de rendimiento mensual del 4.36% (TIR anual de 50.76%) actia como
cobertura frente a una expectativa de inflacién a la baja. Por otro lado, al negociarse dentro del

MAE, ofrece flexibilidad para vender antes del vencimiento y aprovechar otras oportunidades.

TDE25: Es un bono con cobertura CER y tipo de cambio. Lo selecciono para diversificar la cartera
dentro de la renta fija. Ofrece una tasa cupdn del 3.25% y una TIR del 17%. Aunque la inflacién
tiende a la baja y el tipo de cambio parece estable, el cambio de paradigma que atraviesa el pais

genera incertidumbre y volatilidad, lo que justifica su incorporacion.
CEDEARs

XLE: ETF del sector de Energia que busca replicar el precio y rendimiento del sector energético
del indice S&P 500. Este indice ofrece exposicion a empresas que desarrollan y producen
petrdleo crudo, gas natural, y realizan perforaciones y otros servicios relacionados con la energia.
Considero que, dados los conflictos internacionales, el petréleo podria tener un recorrido alcista.

Ademas, la demanda de gas podria incrementarse debido al invierno en Europa.

GOLD: Barrick Gold es una minera enfocada en la explotacién de oro. Estimo que esta atrasada
respecto del comportamiento alcista del oro, un commodity que actia como refugio frente a la
volatilidad e incertidumbre que atraviesan los mercados, especialmente en visperas de las

elecciones en Estados Unidos.

PepsiCo: Es una empresa conservadora que compite con Coca-Cola. Aunque esta ultima ha
alcanzado maximos histoéricos, considero que PepsiCo, al igual que Barrick Gold, tiene un

recorrido adicional en comparacién con su competidora.
Acciones Argentinas

Grupo Financiero Galicia: La reciente adquisicién del Banco HSBC le otorga mayor valor a sus

fundamentals. Ha generado excelentes noticias y operado con gran volumen en los Ultimos dias,
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rompiendo maximos histéricos y habilitando nuevos niveles, respaldados por el andlisis
fundamental. Se espera que el proximo balance sea incluso mejor que el ultimo. Ademas,
JPMorgan ha emitido una opinion favorable, destacando la expectativa de aumento en los

créditos. Si bien el resto de los bancos no estan mal, Galicia es el que mejor evoluciona.

YPF: La noticia de la gran venta de gas a Shell, el impacto del petréleo y la excelente gestion de
su CEO hacen que se vislumbre un enorme potencial en la compafiia. Ademas, opera con gran
volumen, lo que es fundamental. Aunque cuenta con buenos fundamentals y perspectivas de

crecimiento, aln enfrenta el desafio del juicio por la improcedente forma de su estatizacion.

FCI Renta Variable (Balanz Acciones Clase B): Seleccioné este fondo porque administra un
importante patrimonio de $2.261 millones. En lo que va del afio, ha tenido un rendimiento del
94.94% y posee inversiones en empresas argentinas de primera linea como Grupo Financiero

Galicia, YPF, Banco Macro y Pampa Energia, entre otras.
Liquidez

FCI Lecaps (Balanz Performance Il A): Este fondo, ademas de ser de liquidez inmediata, invierte
en instrumentos que actualmente ofrecen tasas superiores a las de un plazo fijo y un Money
Market (T+0). Administra un importante patrimonio de $103.400 millones, con un rendimiento

mensual del 4.33%.

Tabla VI: Composicion de la Cartera - Primeras Compras 21/10/2024. Fuente: Elaboracian propia en base a cotizaciones

https://www.cafci.org.ar/ para Fondos comunes de [nversian y https://open.bymadata.com.ar/#/dashboard resto de

activos

Sin comisiones

Primera compra Activos 21/10/2024 | Participacion
Renta Fija GD30 300.000,00 15%
Renta Fija TDE25 200.000,00 10%
Renta Fija S29N4 300.000,00 15%
Renta Fija FCI 200.000,00 10%
Renta Variable Cedears XLE 40.000,00 2%
Renta Variable Cedears GOLD 40.000,00 2%
Renta Variable Cedears PEP 40.000,00 2%
Renta Variable Acciones Argentinas FCI Renta variable 80.000,00 4%
Renta Variable Acciones Argentinas GALICIA 100.000,00 5%
Renta Variable Acciones Argentinas YPF 100.000,00 5%
Liquidez FCI Lecaps 600.000,00 30%
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Figura II: Tactical Asset Allocatio. Fuente: Elabaracidan Propia

Composicion de la Cartera

Renta Fija 50%

Liquidez 30%

GD30, 15%

S29N4, 15% FCl, 10%

Valorizacion de la cartera al inicio con comisiones aplicadas

TDE25, 10%

FCI Lecaps (Balanz Performance Il A), 30%

GALICIA,

5%

FCI
Renta

YPF, 5%

XLE, GOLD
2% ,2%

variable

(Balanz
Acciones
B), 4% PEP, 2%

Se aplicaron las siguientes comisiones al monto original, arrojando como resultado final una

inversion inicial de $ 1.992.800

e Compray venta de titulos publicos 0.50%.

e Compray venta de titulos privados 1.00%.

Tabla VII: Composicidn de la Cartera - Primeras Compras 21/10/2024. Fuente: Elaboracian propia en base a cotizaciones

https://www.cafci.org.ar/ para Fondos comunes de Inversidn y https://open.bymadata.com.ar/#/dashboard resto de

activos

Primeras Compras descontadas las comisiones

Primeras compras Activos 21/10/2024 | Participacion

Renta Fija GD30 298.500,00 15%
Renta Fija TDE25 199.000,00 10%
Renta Fija S29N4 298.500,00 15%
Renta Fija FCI 200.000,00 10%
Renta Variable Cedears XLE 39.600,00 2%
Renta Variable Cedears GOLD 39.600,00 2%
Renta Variable Cedears PEP 39.600,00 2%
Renta Variable Acciones Argentinas FCI Renta variable 80.000,00 4%
Renta Variable Acciones Argentinas GALICIA 99.000,00 5%
Renta Variable Acciones Argentinas YPF 99.000,00 5%
Liquidez FCI Lecaps 600.000,00 30%
Total Inversidn inicial 1.992.800,00 100%
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4- Primera Bitacora (21/10/2024 al 31/10/2024)
Breve descripcion del contexto y principales sucesos

Plano nacional: El gobierno continda firme en su politica de déficit cero, sin emision monetaria
y con desregulaciones constantes. Estamos frente a un cambio de paradigma en Argentina, con
la baja del riesgo pais y la convergencia de los délares financieros como protagonistas en las

ultimas jornadas.

El 31 de octubre se extendid la finalizacién de la primera etapa del blanqueo de capitales por
problemas técnicos y administrativos, estableciéndose como nueva fecha el 8 de noviembre de
2024. Esta etapa estd resultando muy exitosa, logrando recaudar, hasta el momento de este

escrito, USD 18,000 millones.

A pesar de que octubre histdricamente representa una baja en las reservas internacionales, este
afio termind con un resultado positivo. Entre los principales drivers que impulsaron el rebote de

acciones locales y bonos soberanos en las ultimas dos semanas, destacan:

e El Fondo Monetario Internacional (FMI): Oficializ6 la decision de recortar los
sobrecargos aplicados a la deuda del pais, lo que implica un ahorro estimado de USD

3,200 millones.

e Un nuevo REPO: Este préstamo con bancos privados tendra una vigencia menor a tres
afios. Los fondos se destinaran a cancelar la deuda que vence en enero de 2025 y a
intentar regresar a los mercados internacionales para refinanciar el vencimiento de julio
de 2025. Esto ultimo estd respaldado por la continua baja del riesgo pais, que permitiria

obtener financiamiento externo a tasas mas bajas.

e Compromisos del BID y el Banco Mundial: Ambos organismos se comprometieron a

otorgar financiamiento por USD 8,800 millones.

e ElGrupo de Accion Financiera Internacional (GAFI): Argentina no fue incluida en la “lista

gris”, evitando consecuencias negativas en el dmbito econdmico y financiero.

El éxito del blanqueo de capitales y el crawling peg del 2% han contribuido a la reduccién de las
brechas entre los ddlares financieros y el oficial. Al cierre de octubre, las brechas se ubicaron de

la siguiente manera:
e Oficial / MEP: 13.10% (reduccién del 35% en el afio).

e Oficial / CCL: 16.20% (reduccién del 7.4% en el afio).
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e MEP / CCL: 2.7%, lo que sigue haciendo atractivas las posiciones en CEDEARs para
quienes desean dolarizar su cartera, aunque con especial atencion a la exposicién al tipo

de cambio CCL.

Las calificadoras internacionales han mantenido buenas perspectivas para empresas argentinas
como Vista, Galicia, Edenor, CEPU y Pampa, destacando que "la reduccidn de los subsidios es

clave para la consolidacidn fiscal".

En este contexto, el indice Merval cerrd con una leve ganancia del 0.38%, alcanzando los 1,879

puntos basicos.

Por otro lado, el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) dispuso una baja en la tasa de
interés del 40% al 35% (TNA), lo que generd una caida en las cauciones al 32% (TNA). Esto

afectard igualmente el rendimiento de los Fondos Comunes de Inversidn.

Plano internacional: El mercado internacional operé con alta volatilidad debido a la presentacion
de balances de grandes empresas y al aumento de la cautela por las elecciones presidenciales

del proximo martes 5 de noviembre en Estados Unidos.

En este contexto de incertidumbre, el oro se consolidé como el commodity del afio, alcanzando
un nuevo maximo de USD 2,790 por onza. Desde el inicio del afio, su rendimiento ha superado
al SPY por aproximadamente 10 puntos. Este comportamiento esta relacionado con la falta de
definicion de un claro ganador en las elecciones, lo que ha llevado a los inversores a refugiarse

en activos seguros.

El mercado también estd expectante por la decisién de la Reserva Federal (FED) respecto a la
tasa de interés, con la posibilidad de una reduccién del 0.25%. Sin embargo, esta decision aun

no esta confirmada.

A continuacion, se presenta la evolucion de la cartera de inversién de F.G. desde el 21/10/2024

al 01/11/2024.

La préxima semana se llevara a cabo una reunidn con el cliente para:
e Informar sobre la percepcidn del comportamiento del mercado.
e Discutir la estrategia a seguir o mantener.

e Identificar si hubo algin cambio en sus preferencias o situacién personal.
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El enfoque estara puesto en el horizonte temporal de la inversidn, las expectativas del mercado
y en reforzar la importancia de la diversificacién y la cobertura que ofrece la cartera seleccionada.

En este sentido, se le sugerird mantener la cartera en su configuracion actual.

Figura III: Strategic Asset Allocatio al 31/10/2024. Fuente: Elaboracian Propia

Composicion de la cartera
al 21/10/2024

=

Composicion de la Cartera al
01/11/2024

-

18



Figura IV: Evolucian y compasicidn. Fuente: Elaboracian Propia
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Tabla VIII: Valucacian al 01/11/2024. Fuente: Elaboracidn propia en base a cotizaciones https://www.cafci.org.ar/ para

Fondos comunes de Inversidn y https://open.bymadata.com.ar/#/dashboard resto de activos

Activos 1/11/2024 | Participacion
Renta Fija GD30 300.806,89 14,86%
Renta Fija TDE25 206.143,85 10,18%
Renta Fija S29N4 302.960,71 14,97%
Renta Fija FCl Renta Fija 205.071,03 10,13%
Renta Variable Cedears XLE 38.023,33 1,88%
Renta Variable Cedears GOLD 35.560,80 1,76%
Renta Variable Cedears PEP 36.954,31 1,83%
Renta Variable Acciones Argentinas FCI Renta variable 81.921,74 4,05%
Renta Variable Acciones Argentinas GALICIA 99.819,54 4,93%
Renta Variable Acciones Argentinas YPF 98.421,54 4,86%
Liquidez FCI Lecaps 618.562,66 30,56%

Total Inversion 2.024.246,40 100%

Anadlisis del rendimiento de la cartera durante el periodo de inversion

De acuerdo con lo acontecido en el mercado durante el periodo de inversion, se observa una
suba en los titulos publicos adquiridos, marcando un rendimiento total de la porcién de renta
fija de la cartera de 0.82%. El activo con mayor rendimiento fue el bono dual TDE25, lo cual tiene
légica dada la expectativa de una baja en las tasas de interés esperada en el mercado. Este
escenario podria provocar un desarme de posiciones en tasa fija, migrando hacia bonos duales

o aquellos que ajustan por CER.

Por otro lado, las acciones argentinas aun no se han recuperado completamente de la baja
sufrida desde su compra, atribuida principalmente a una toma de ganancias. Sin embargo,
durante este periodo ambas acciones de la cartera mostraron un comportamiento soélido:
operaron con alto volumen durante las subas y con bajo volumen en las bajas, lo que mitiga la

preocupacion sobre estas caidas.

e Banco Galicia: Tuvo un rendimiento positivo del 0.36%, impulsado por la fuerte

tendencia alcista del sector financiero.

e YPF: Si bien la compaiiia sigue generando buenas noticias (como las comentadas en el
apartado de asignacion de activos), su cotizaciéon se vio afectada por la caida
internacional del precio del petrdleo. Esto resulté en un rendimiento negativo del -

0.25%, aunque con una incipiente recuperacidn hacia el final del periodo analizado.

20



En cuanto a los CEDEARs, tuvieron una baja considerable en pesos debido a su exposicién al tipo
de cambio (CCL), arrojando un rendimiento negativo del -1.43% en pesos. No obstante, los
rendimientos negativos de la renta variable fueron mitigados gracias a la diversificacion dentro
de este segmento, lo que resultd en un rendimiento total combinado (Acciones Argentinas +

CEDEARs) del -0.67%.

Los Fondos Comunes de Inversion (FCl), tanto de renta fija como de renta variable, mostraron

rendimientos positivos durante este periodo, contribuyendo al balance de la cartera.

Rendimiento total de la cartera

El rendimiento total de la cartera durante este periodo fue del 0.68%. Aunque este resultado se
encuentra por debajo del objetivo establecido con el cliente, cabe destacar que, dado el perfil

del inversor, se establecié como benchmark la evolucion del délar MEP.

En este periodo, se puede demostrar que la cartera ha tenido una mejor performance que el
ddélar MEP, destacando la diferencia entre atesorar ahorros e invertirlos. Esta comparacion
permite al cliente entender el impacto positivo de la diversificacion y asumir de manera

consciente los riesgos asociados a cada decisién de inversion.
Para mas detalles, consultar la Tabla IX y el Grafico I.

Tabla IX: Evolucian de |a cartera seqin Objetivo, Benchmark y Estrategia (en millones)

Benchmark
Total Cartera Evolucion Délar Objetivo (Inflacion +
Fecha (estrategia inversion) MEP 5% anual)

21/10/2024 1,9928 1,9928 1,9928
22/10/2024 1,9968 2,0065 1,9928
23/10/2024 1,9975 1,9962 2,0687
24/10/2024 1,9910 1,9962 2,0687
25/10/2024 2,0066 1,9928 2,0687
26/10/2024 2,0160 1,9615 2,0687
28/10/2024 1,9338 1,9484 2,0687
29/10/2024 2,0158 1,9553 2,0687
30/10/2024 2,0132 1,9556 2,0687
31/10/2024 2,0085 1,9438 2,0687

1/11/2024 2,0242 1,9690 2,0687
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Grafico |: Evolucian de la cartera segun Objetivo, Benchmark y Estrategia (en millones)
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5- Segunda Bitacora (04/11/2024 al 15/11/2024)
Breve descripcion del contexto y principales sucesos

Durante el periodo analizado, se llevaron a cabo las tan esperadas elecciones en Estados Unidos,
resultando electo como presidente Donald Trump. Como mencionamos previamente, el
mercado estaba posicionado en activos de refugio a la espera del resultado, dado que,

dependiendo del ganador, las estrategias de inversion serian completamente opuestas.

Con este resultado, se espera que durante los proximos cuatro aflos Trump implemente medidas
proteccionistas enfocadas en incentivar el consumo interno y fomentar un importante
crecimiento en la actividad econdmica. Estas politicas podrian provocar un aumento de la
inflacién en Estados Unidos, lo que, combinado con un posible mantenimiento o alza en las tasas
de interés, podria afectar negativamente a las economias emergentes, incluida Argentina. Esto
se debe a que Estados Unidos podria volverse mas atractivo para los inversores, ofreciendo altos
rendimientos con menor riesgo. Ademas, las medidas proteccionistas podrian aumentar los

aranceles a las importaciones, perjudicando las exportaciones de los paises emergentes.

Tras el resultado electoral, la mayoria de los activos de paises emergentes cotizaron a la bajay
algunas monedas sufrieron devaluaciones. Sin embargo, Argentina mostré una tendencia
opuesta, con los bonos soberanos y la mayoria de las acciones locales recuperandose

fuertemente, en una marcada tendencia alcista.
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Esta reaccion positiva puede atribuirse a la alineacion de la politica econdmica de Argentina,
liderada por el presidente Javier Milei, con las politicas econédmicas de Trump. La estabilidad
lograda en los 11 meses de gobierno de Milei, basada en la reduccién de la inflacidn, el déficit

cero y desregulaciones constantes, ha comenzado a generar confianza en el mercado.

Entre los sectores mas favorecidos en este contexto destacan el consumo masivo, el financieroy

el energético.

Desempeiio local: Las calificadoras internacionales han continuado emitiendo recomendaciones

positivas para empresas argentinas, como Grupo Financiero Galicia, Pampa Energia y YPF.

e YPF: Presentd excelentes resultados en el balance del tercer trimestre, atribuidos al
incremento en la produccion y precios de petréleo y gas natural. Ademas, Shell mantiene
su interés en realizar una importante inversién en la compafiia, relacionada con un
proyecto futuro de gas licuado. También es relevante el apoyo de Estados Unidos a
Argentina en el juicio por USD 16,000 millones relacionado con la estatizacién de YPF, lo

que favorece su desarrollo y resultados.

e Grupo Financiero Galicia: Si bien sus resultados de balance no alcanzaron las
expectativas, lo que impactd en la cotizacién de su ADR, la adquisicion de HSBC y el
lanzamiento de nuevos productos crediticios demuestran una significativa actividad
empresarial. Estos avances reflejan una sélida estrategia de expansion y diversificacidon

de servicios, consolidando su posicién en el mercado financiero argentino.

En cuanto al tipo de cambio, el gobierno mantiene el crawling peg del 2%, con una posible

reduccion al 1%. Las brechas entre los délares financieros y el oficial contintan reduciéndose:
e MEP/CCL: 2.7%
e OFI/MEP: 5.10%
e OFI/CCL: 8%

Revision de la cartera y reunion con el cliente: Con base en los resultados obtenidos y la
evolucion de la cartera, mantuvimos una reunidn con el cliente para evaluar las alternativas a

seguir o mantener, considerando que estamos cerca de alcanzar el objetivo establecido.

Durante la reunién, destacamos que, en el contexto actual, la cartera ha mostrado una mejor
performance que el benchmark establecido (délar fisico como resguardo), reafirmando la

diferencia entre atesorar délares e invertirlos con una estrategia diversificada.
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En cuanto a la renta variable destinada a CEDEARs, explicamos que su rendimiento en pesos se
ve afectado por el tipo de cambio CCL, lo que reduce el rendimiento total en pesos. Sin embargo,
dado que estos activos estan destinados a dolarizar una parte de la cartera, su rendimiento debe

evaluarse en ddlares:
e PEP:+0.97%
e Gold: +1.8%
e XLE: +2.09%

Recomendamos mantener estos activos, ya que venderlos en este momento implicaria asumir
una pérdida en pesos que no esta justificada, considerando sus buenos fundamentos y el

potencial de crecimiento que aun ofrecen.

Hacemos una salvedad con Gold, ya que, como mencionamos al inicio, seleccionamos este activo
considerando que estaba atrasado en comparacién con la evolucidn del oro. Sin embargo, su
balance trimestral revelé problemas en los costos de produccion, lo que afectd negativamente
su ganancia por accion, impidiendo que acompafiara la evolucidn del commodity. Aunque tiene
buenas perspectivas para el cuarto trimestre, su rendimiento en este periodo no cumplié

nuestras expectativas iniciales.

En las figuras siguientes se pueden verificar que la asignacidn estratégica y la asignacidn tactica

de los activos alin se mantienen.
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Figura V: Strategic Asset Allocatio al 21/10/2024 y al 15/11/2024. Fuente: Elaboracian Propia

Strategic Asset Allocation al 21/10/2024

COMPOSICION CARTERA AL
15/11/2024

Liquidez $
631.560
30,16%

Renta
Variable $
417.793
19,95%
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Figura VI: Composicion de la cartera al 15/11/2024. Fuente: Elaboracian Propia

Composicion de la Carteraal 15/11/2024
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La Tabla X muestra la evolucidon de la cartera en cada corte de bitacora, facilitando una lectura
clara sobre su crecimiento. Junto con el Grafico Il, se clarifica aun mas dicha evolucion,

proporcionando una representacién visual que refuerza el analisis.
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Tabla X: Comparativo Valuacion desde el 21/10/2024 al 15/11/2024. Fuente: Elaboracian propia en base a cotizaciones

https://www.cafci.org.ar/ para Fondos comunes de Inversian y https://open.bymadata.com.ar/#/dashboard resto de

activos

Primeras compra Activos 21/10/2024 | Part. 1/11/2024 | Part. 15/11/2024 | Part.

Renta Fija GD30 298.500,00 15% 300.806,89 | 14,86% 319.974,22 | 15,28%

Renta Fija TDE25 199.000,00 10% 206.143,85 | 10,18% 209.446,19 | 10,00%

Renta Fija S29N4 298.500,00 15% 302.960,71 | 14,97% 306.409,72 | 14,63%

Renta Fija FCI Renta Fija 200.000,00 10% 205.071,03 | 10,13% 209.057,88 | 9,98%

Renta Variable Cedears XLE 39.600,00 2% 38.023,33 1,88% 39.343,33 | 1,88%

Renta Variable Cedears GOLD 39.600,00 2% 35.560,80 1,76% 29.810,88 | 1,42%

Renta Variable Cedears PEP 39.600,00 2% 36.954,31 1,83% 34.308,62 | 1,64%

Renta Variable Acciones

Argentinas FCI Renta variable 80.000,00 4% 81.921,74 4,05% 89.679,71 | 4,28%

Renta Variable Acciones

Argentinas GALICIA 99.000,00 5% 99.819,54 4,93% 103.917,22 | 4,96%

Renta Variable Acciones

Argentinas YPF 99.000,00 5% 98.421,54 4,86% 120.733,72 | 5,77%
FCl Lecaps

Liquidez (Liquidez) 600.000,00 30% 618.562,66 | 30,56% 631.560,36 | 30,16%
Total Inversion 1.992.800,00 100% 2.024.246,40 100% | 2.094.241,86 100%

Desde el inicio hasta el 15/11/2024, la cartera ha tenido una evolucidn positiva en comparacién

con el benchmark, aungque ain no hemos alcanzado el objetivo establecido.

El rendimiento total de la cartera es del 2.16%. En la Tabla X| se detalla la composicidn del

rendimiento total, destacando que la mejor performance corresponde a las acciones argentinas,

mientras que la peor corresponde a los instrumentos CEDEARs valuados en pesos, los cuales,

como explicamos anteriormente, se han visto afectados por la exposicién al tipo de cambio CCL.
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Tabla XI: Performance de rendimientos. Fuente: Elaboracidn Propia

RENTA FIJA Rendimiento al 15/11/2024
GD30 3,02%
TDE25 2,22%
S29N4 1,14%
FCI Renta fija (Fima Ahorro Pesos C) 1,92%
TOTAL RENTA FIJA 2,08%

RENTA VARIABLE ACCIONES ARGENTINAS

Rendimiento al 15/11/2024

GALICIA 2,11%
YPF 8,62%
TOTAL ACCIONES ARGENTINAS 5,48%

RENTA VARIABLE CEDEARS Rendimiento al 15/11/2024
XLE -0,28%
GOLD -12,33%
PEP -6,23%
FCI Renta variable (Balanz Acciones B) 4,96%
TOTAL CEDEARS -1,25%
TOTAL RENTA VARIABLE 2,24%
LIQUIDEZ log al 15/11/24

FCI Lecaps (Balanz Performance Il A) 2,23%
TOTAL LIQUIDEZ 2,23%
Total Cartera (estrategia inversion) 2,16%

Dado el contexto internacional y local en los ultimos 15 dias la estrategia de inversion le ha

ganado objetivo y al benchmark, esto se demuestra en la tabla Xll y se puede apreciar facilmente

en el grafico Il
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Tabla XII: Evolucian de la cartera seqin Objetivo, Benchmark y Estrategia (en millones)

Benchmark Objetivo

Total Cartera Evolucion Délar | (Inflacion + 5%

Fecha (estrategia inversion) MEP anual)
21/10/2024 1,9928 1,9928 1,9928
22/10/2024 1,9968 2,0065 1,9928
23/10/2024 1,9975 1,9962 2,0547
24/10/2024 1,9910 1,9962 2,0547
25/10/2024 2,0066 1,9928 2,0547
26/10/2024 2,0160 1,9615 2,0547
28/10/2024 1,9338 1,9484 2,0547
29/10/2024 2,0158 1,9553 2,0547
30/10/2024 2,0132 1,9556 2,0547
31/10/2024 2,0085 1,9438 2,0547
1/11/2024 2,0242 1,9690 2,0547
4/11/2024 2,0437 1,9783 2,0547
5/11/2024 2,0551 1,9816 2,0547
6/11/2024 2,0251 1,9682 2,0547
7/11/2024 2,0722 1,9516 2,0547
8/11/2024 2,0690 1,9416 2,0547
11/11/2024 2,0826 1,9434 2,0547
12/11/2024 2,0855 1,9316 2,0547
13/11/2024 2,0934 1,9260 2,0547
14/11/2024 2,1015 1,8997 2,0547
15/11/2024 2,0942 1,8829 2,0547

Grafico II: Evolucion de la cartera segun Objetivo, Benchmark y Estrategia (en millones)

Evolucion: Estrategia - Benchmark (MEP) - Objetivo
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Resultado de la reunion con el cliente

Como resultado de la ultima reunién, F.G. se encuentra conforme y entusiasmada con la
evolucion de la cartera, y estd considerando la posibilidad de incorporar fondos adicionales a la

inversion inicial.

Le proponemos actuar con cautela, ya que, aunque los activos muestran una evolucién favorable
acorde con sus fundamentos y las expectativas de flujo de capitales que podrian ingresar a través
de los instrumentos seleccionados, no debemos ignorar la volatilidad inherente y el riesgo

asociado a la economia argentina.
En caso de incrementar los fondos, sugerimos:

1. Aumentar la exposicion en YPF, dado que, como mencionamos anteriormente,
consideramos que el ingreso de capitales se materializard principalmente a través de

este activo.

2. Adquirir bonos soberanos GD35, con el objetivo de ampliar la porcién conservadora de

la cartera y diversificar el riesgo dentro de la posicidn.

6- Tercera Bitacora (19/11/2024 al 06/12/2024)
Breve descripcion del contexto y principales sucesos

Durante el periodo de seguimiento de esta bitdacora, se produjeron acontecimientos

macroecondmicos importantes que han influido significativamente en nuestras inversiones.

Aunque la inflacién se redujo al 2.4% en noviembre, marcando su nivel mas bajo desde julio de
2020, la inflacién interanual sigue siendo elevada (166%). Sin embargo, esta tendencia de baja
mensual estd incrementando la confianza en la capacidad del gobierno para cumplir con sus
compromisos, mejorando la percepcidon del mercado y potenciando el valor de los bonos
soberanos y las acciones locales, especialmente debido a su impacto positivo en los costos

operativos y las expectativas de resultados.

El BCRA mantuvo el "crawling peg" del 2%, reduciendo la brecha cambiaria, apreciando el peso

argentino y generando una calma moderada en el mercado respecto del ddlar.

La estabilidad y apreciacion del peso han reducido el riesgo cambiario, haciendo mas predecibles

las inversiones en CEDEARs. Asimismo, este contexto ha impactado positivamente en las
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acciones locales, ya que un tipo de cambio mas estable facilita la planificacion financiera de las

empresas y mejora la valoracién de sus activos.

Estas circunstancias han contribuido a una baja continua del riesgo pais, que alcanzé los 745
puntos, el nivel mas bajo desde abril de 2019. Este descenso ha aumentado la demanda vy los
precios de bonos y acciones locales, atrayendo lentamente inversiones tanto locales como

extranjeras a largo plazo.

Ademas, las constantes desregulaciones econdmicas, las politicas de ajuste fiscal y el camino

hacia un fortalecimiento juridico institucional han incrementado la confianza de los inversores.

A nivel internacional, seguimos observando con cautela las posibles medidas proteccionistas de

EE.UU., aunque nuestro gobierno permanece alineado con las politicas de dicho pais.

Con el objetivo de ampliar y diversificar las exportaciones, el gobierno ha impulsado diversas

negociaciones comerciales internacionales, entre ellas:

e ElAcuerdo de Libre Comercio entre Mercosur y la Unién Europea, que eliminara mas del

90% de los aranceles sobre las exportaciones entre ambas regiones.

e La propuesta de “Apertura del Mercosur para Negociaciones Individuales”, que
permitiria a los miembros del bloque negociar acuerdos comerciales de forma individual
o plurilateral, flexibilizando las reglas del Mercosur para facilitar nuevas oportunidades

comerciales.

En paralelo, las tensiones geopoliticas continlan generando fluctuaciones en los precios
internacionales de productos clave para Argentina, como la soja y el petrdleo, influenciados por

la demanda global y los conflictos internacionales.

Por otro lado, EE.UU. mantiene su apoyo para que Argentina logre un nuevo acuerdo con el FMI,
buscando garantizar un nivel de reservas lo suficientemente estable como para facilitar la salida
del cepo cambiario. Esto abriria la puerta a que Argentina sea incluida nuevamente en el indice
MSCI de Mercados Emergentes, lo que podria traducirse en un flujo adicional superior a USD

1,000 millones.

Anglisis y evolucion de la cartera

En la Tabla XlllI, se presenta el resumen del IPS, tal como fue establecido al inicio del periodo de

inversidn. Posteriormente, en las Figuras VIl y VIII, se observa que los pardametros de asignacion
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estratégica y tactica de los activos se han respetado de acuerdo con lo establecido al inicio del

periodo.

Tabla XIll: Resumen IPS. Fuente: Elaboracion propia en base a informacidn

Objetivo de Retorno Inflacién + 5 % anual

Maxima pérdida aceptada 10%

Restricciones de Liquidez Ninguna

Benchmark Evolucién délar MEP

Horizonte Temporal Desde 21/10/2024 al 18/12/2024
Impuesto a las Gananciasy a los Bienes

Impuestos Personales

Circunstancias uUnicas No invertir en sector Inmobiliario

Figura VII: Comparacidn Strategic Asset Allocatio al 21/10/2024 y al 06/12/2024. Fuente: Elaboracion Propia

Strategic Asset Allocation 21/10/2024

COMPOSICION CARTERA AL 06/12/2024

Liquidez $
641.050,87;
30,22%

Renta Fija $
1.045.759,33;
49,29%

Renta
Variable $
434.797,60;
20,49%
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Figura VIII: Composicidn de la cartela al 06/12/2024. Fuente: Elaboracian Propia

Composicion de la Cartera al 06/12/2024

Renta Fija 49,R9% Liquidez 30,22% Renta Varifble

GALICIA
YPF 6,57% 4,88%

GD30 14,50% TDE25 10,05%
FCIRenta | XLE | PEP

variable 1,69 | 1,52
(Balanz % %
FCI Lecaps (Liquidez -Balanz Performance | Acciones B)
S28F5 14,73% FCI Renta Fija (Fima Ahorro Pesos C) 10,02% I1A) 30,22% 4,50% GOL...

Composicion Cartera al 06/12/2024-Por Activos

FCI Lecaps (Liquidez -Balanz Performance... s 30,22%
YPF s 6,57%
GALICIA msm 4,88%
FCI Renta variable (Balanz Acciones B) = 4, 50%
PEP mm 1,52%
GOLD m 1,34%
XLE mm 1,69%
FCI Renta Fija (Fima Ahorro Pesos C) s 10,02%
S28F5 meeeesssss——— 14,73%
S29N4 | 0,00%
TDE25 messsssssss 10,05%
GD30 s 14,50%

En este punto, quiero hacer una mencion especial respecto a uno de los activos: Lecap S29N4,

cuya fecha de vencimiento fue el 28/11/2024.

Cuando seleccionamos este activo, lo hicimos con la conviccién de que tendria un buen
desempenio, de acuerdo con las expectativas y el analisis realizado. Este resultado positivo fue el
motivo por el cual, al vencimiento, decidimos reincorporar a la cartera una nueva Letra del Tesoro
Nacional Capitalizable en Pesos (LECAP), identificada como S28F5, con fecha de emision

12/04/2024, a una tasa de interés del 4.5% TEM y 59% TNA.

Al inicio de la inversidn, pudimos optar por cualquiera de estas dos Letras, ya que sus
rendimientos eran similares. Sin embargo, elegimos la de vencimiento mds corto con el objetivo

de evaluar su comportamiento en el corto plazo. Como el desempeiio fue satisfactorio, al llegar
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el vencimiento, decidimos reinvertir en el mismo instrumento con un nuevo vencimiento,

consolidando nuestra estrategia inicial.

En la tabla XIV se observa lo expuesto precedentemente.

Movimientos de la cartera

Vencimiento
28/11/2024
S28N4 310.065,67
comision por compra de Titulos
Publicos 0,50%
Compras
04/12/2024
S28F5 308.472,93

Tabla XIV: Comparativo Valuacion al 21/10/2024 y al 06/12/2024. Fuente: Elaboracion propia en base a cotizaciones

https://www.cafci.org.ar/ para Fondos comunes de Inversian y https://open.bymadata.com.ar/#/dashboard resto de

activos

Valuacion de la cartera

Primeras compra Activos 21/10/2024 | Part. 6/12/2024 | Part.

Renta Fija GD30 298.500,00 15% 307.680,28 14,50%

Renta Fija TDE25 199.000,00 10% 213.152,91 10,05%

Renta Fija S29N4 298.500,00 15% 0,00 0,00%

Renta Fija S28f5 312.409,81 14,73%

Renta Fija FCI Renta Fija 200.000,00 10% 212.515,84 10,02%

Renta Variable Cedears XLE 39.600,00 2% 35.786,67 1,69%

Renta Variable Cedears GOLD 39.600,00 2% 28.385,28 1,34%

Renta Variable Cedears PEP 39.600,00 2% 32.294,48 1,52%

Renta Variable Acciones

Argentinas FCI Renta variable 80.000,00 1% 95.414,55 4,50%

Renta Variable Acciones

Argentinas GALICIA 99.000,00 5% 103.589,40 4,88%

Renta Variable Acciones

Argentinas YPF 99.000,00 5% 139.327,21 6,57%

Liquidez FCI Lecaps (Liquidez) 600.000,00 30% 641.050,57 30,22%
Total Inversion 1.992.800,00 100% 2.121.607,00 100%
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En el IPS establecimos el objetivo de la inversién y el benchmark (ver Tabla Xlll). Podemos
observar que nuestra estrategia ha evolucionado con una performance superior al benchmark,

aunque aun no hemos alcanzado plenamente el objetivo de inversion.

Tras presentar el estado de evolucién de la cartera a nuestro cliente, este se mostro satisfecho
con los resultados, a pesar de no haber alcanzado el objetivo, dado que estamos muy cerca de
lograrlo. Sin embargo, como en otras presentaciones, su mayor interés se centrd en que pudimos
demostrar nuevamente la supremacia de la estrategia respecto al benchmark (evolucién del

doélar MEP).

Tal como se detalla en la Tabla XIV, el rendimiento objetivo era del 2.8%, mientras que el

rendimiento real de la cartera fue del 2.72% (ver Tabla XV).
Activos destacados

Destacamos especialmente nuestra inversién en YPF, que continla reportando buenas noticias

relacionadas con nuevas inversiones y mejoras en sus resultados.

Por otro lado, Grupo Financiero Galicia tuvo una leve correccién debido a que su balance no
cumplié con las expectativas iniciales. Sin embargo, las proyecciones de flujos de capital a través

de la entidad mantienen su buena performance.

En cuanto a los CEDEARs, siguen teniendo un impacto negativo en la cartera debido a su

exposicidn al tipo de cambio, como se explicéd en bitacoras anteriores.
Inversiones que superaron el objetivo

Al cierre de esta bitacora, presentamos las inversiones destacadas que lograron superar el

objetivo de inversidn establecido en el IPS:
e Renta fija: TDE25, con un rendimiento del 2.98%.
e Renta variable:
o YPF, con un rendimiento sobresaliente del 14.84%.
o FCl Balanz Acciones Clase B, con un rendimiento del 7.65%.

e Liquidez: Fondo de Lecaps Balanz Performance Il A, que aportd un rendimiento del

2.87%
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Tabla XV: Célculo tasa objetivo. Elaboracian propia en base a informacian de IPC https://www.indec.qob.ar y de acuerdo

con el relevamiento del IPS inicial para el Objetivo de la Inversian

Calculo tasa para el objetivo real infla 2,4% Noviembre

Tasa inflacion real Nov 24 2,4000%
Tasa efectiva anual 5,0000%
Tasa efectiva mensual 0,4074%
Total de tasa para objetivo 2,8074%

Tabla XVI: Performance de rendimientos. Fuente: Elaboracidn Propia en base a cotizaciones https://www.cafci.org.ar/ para

Fondos comunes de Inversidn y https://open.bymadata.com.ar/#/dashboard resto de activos

logaritmo
Rendimiento al

RENTA FIJA 06/12/2024
GD30 1,32%
TDE25 2,98%
S29N4 1,65%
S28F5 0,55%
FCI Renta fija (Fima Ahorro Pesos C) 1,95%
TOTAL RENTA FIJA 1,66%
RENTA VARIABLE ACCIONES ARGENTINAS |log al 06/12/2024
GALICIA 1,97%
YPF 14,84%
TOTAL ACCIONES ARGENTINAS 8,88%
RENTA VARIABLE CEDEARS log al 06/12/2024
XLE -4,40%
GOLD -14,46%
PEP -8,86%
FClI Renta variable (Balanz Acciones B) 7,65%

-1,54%
TOTAL RENTA VARIABLE 5,73%
LIQUIDEZ log al 06/12/2024
FCI Lecaps (Balanz Performance Il A) 2,87%
TOTAL LIQUIDEZ 2,87%
Total Cartera (estrategia inversion) 2,72%
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Grafico Ill: Evolucidn de la cartera segin Objetivo, Benchmark y Estrategia (en millones)

Evolucion: Estrategia - Benchmarck (MEP) - Objetivo 21/10 al 06/12
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Total Cartera (estrategia inversion) ess Benchmark Evolucién Délar MEP

Objetivo (Inflacion + 5% anual)

7- Cuarta Bitacora (09/12/2024 al 18/12/2024)
Breve descripcion del contexto y principales sucesos

Durante este periodo, se cumplié el primer aifo de gobierno de Javier Milei, quien ha reforzado

las bases de su gestion, destacando su enfoque en:
e Lareduccién de impuestos.

e La salida del cepo cambiario proyectada para 2025, aunque no antes de sanear las

reservas internacionales.

e La libre competencia de monedas (exceptuando el pago de impuestos, que continuara

siendo en pesos).
e Laeliminacién de trabas arancelarias para el comercio exterior.
e La promocidn de un tratado de libre comercio con Estados Unidos.

e El anuncio de un plan de energia nuclear, con el objetivo de construir nuevos reactores

y potenciar la investigacién en estas tecnologias.

En este contexto, el riesgo pais continud disminuyendo, alcanzando los 658 puntos, mientras que

la inflacidn registrd su nivel mas bajo desde 2020, ubicandose en 2.4%.
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Los datos sobre el nivel de pobreza en Argentina mostraron una mejora sustancial, pasando del

54% al 39%. También se observd un leve repunte en algunos sectores de la economia, como:
e Mineria, impulsada por nuevas inversiones en proyectos en el norte del pais.
e Agricultura, gracias a incentivos fiscales.

e Energia, principalmente a través de YPF, que continla beneficiandose de acuerdos y

proyectos de inversién en Vaca Muerta.
Sin embargo, otros sectores econdmicos aln no logran despegar.

En materia cambiaria, durante este periodo, el peso argentino se debilitd frente al délar, debido

en gran parte a especulaciones del mercado y a la devaluacién del real brasilefio.

Plano internacional: El escenario internacional estuvo marcado por un periodo de alta
volatilidad, influido por diversos factores, como la proximidad de fin de afio y los ajustes de

carteras.

Los datos del IPC en Estados Unidos fueron acordes con las expectativas. El 18 de diciembre, la
FED anuncid una reduccion de tasas de 0.25 puntos, dejandolas en 4.25%. Esto favorecid a las

acciones en general, tanto en paises emergentes como en Estados Unidos.

Sin embargo, el mercado mantiene cierta prudencia de cara a la préoxima asunciéon de Donald

Trump.

Anglisis y evolucion de la cartera

Tabla XVII: Resumen IPS. Fuente: Elaboracian propia en base a informacian

Objetivo de Retorno Inflacion + 5 % anual

Maxima pérdida aceptada 10%

Restricciones de Liquidez Ninguna

Benchmark Evolucion délar MEP

Horizonte Temporal Desde 21/10/2024 al 18/12/2024
Impuesto a las Gananciasy a los Bienes

Impuestos Personales

Circunstancias Unicas No invertir en sector Inmobiliario
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Como se puede observar en la figura siguiente, tanto la asignacidn estratégica como la asignacion

tactica se mantienen en linea con lo establecido al inicio del periodo de inversién.

Figura IX: Comparacitn Strategic Asset Allocatio al 21/10/2024 y al 18/12/2024. Fuente: Elabaracian Propia

Strategic Asset Allocation 21/10/2024

- Renta Fija
- Renta Variable

- Liquidez

COMPOSICION CARTERA AL 18/12/2024

Liquidez $
652.564,23;

29,07%

.093.137;
8,70%

Renta

Variable $

498.815,97;
22,22%
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Figura X: Composicicn de la cartela al 06/12/2024. Fuente: Elaboracidn Propia

Composicion de la Cartera al 1/12/2024

Renta Fija 48,70% Liquidez 29,07% Renta Variable 22,22%

YPF, 7,40%

GD30, 15,23% S28F5, 14,22% FCI Renta
variable
(Balanz

GALICIA, Acciones

5,55% B), 4,87%

FCI Renta Fija (Fima Ahorro FCl Lecaps (Liquidez -Balanz
TDE25, 9,65% Pesos C), 9,60% Performancell A), 29,07%

Composicion Cartera por activos al 18/12/2024

FCIl Lecaps (Liquidez -Balanz Performance |1 A)  m——-— s 29,07 %
YPF o 7 40%
GALICIA s 5 55%
FCI Renta variable (Balanz Acciones B) mmm 4,87%

PEP mm 1,51%

GOLD m 1,28%
XLE mm 1,61%

FCI Renta Fija (Fima Ahorro Pesos C) mssss 9 60%

S28F5 meeeeee————— 4,22%

S29N4  0,00%

TDE25 meeeesssssss 9 65%

GD30 e 15,23%

0,00% 5,00% 10,00%15,00%20,00%25,00%30,00%35,00%

Las sefiales de confianza y estabilidad macroecondmica, como la baja del riesgo pais y el control
de la inflacién, junto con la reduccién de las tasas de interés por parte de la Reserva Federal,
beneficiaron al GD30. Las tasas mas bajas en EE.UU. incentivaron a los inversores a buscar

mayores rendimientos, lo que incrementd la demanda de estos bonos y, por ende, sus precios.

40



Si bien el rendimiento de estos bonos se reduce como consecuencia de la baja del riesgo pais,

siguen siendo atractivos, acumulando un rendimiento del 5.89% al 18/12/2024.

En cuanto al TDE25, este mantuvo leves movimientos en pesos debido a su caracter defensivo
frente a las fluctuaciones cambiarias. Aunque los dodlares financieros mostraron cierta
volatilidad, el ddlar oficial permanece controlado por el BCRA. Por lo tanto, estos instrumentos
siguen siendo atractivos por su estructura de cobertura dual, destacandose su rendimiento

acumulado en el periodo de inversion, del 3.70%.

En general, dentro de la renta fija, las expectativas positivas y la confianza en la capacidad de
pago del gobierno argentino han tenido un impacto favorable. Aun se percibe un recorrido alcista

atractivo en estos instrumentos.

Como se menciond en bitacoras anteriores, las inversiones en CEDEARs estan expuestas al riesgo

del tipo de cambio (CCL) y al riesgo intrinseco de cada activo.

e XLE: Se vio afectado por la volatilidad de los precios del petrdleo y del sector energético
a nivel global. El alza en el tipo de cambio de los uUltimos dias no fue suficiente para

suavizar la caida del sector en pesos.

e PepsiCo y Barrick Gold: Estas empresas se vieron afectadas por el fortalecimiento del
ddlar y las expectativas de inflacidon persistente en Estados Unidos, lo que redujo la
competitividad de sus exportaciones. En el caso de Barrick Gold, ademas de no haber
seguido la tendencia alcista del oro debido a desequilibrios en sus costos, el precio del

mineral perdid fuerza como activo de refugio, influido por la rotacion de carteras.

En diciembre, es comun observar ajustes de carteras por motivos fiscales y tomas de ganancias,

lo que afecta los precios y rendimientos de los activos.

En la Tabla XVI se destacan las inversiones en renta fija y en acciones argentinas, que, como se
explicé anteriormente, se beneficiaron de los eventos internacionales y de las politicas
econdmicas argentinas. Una vez mas, se observa cdémo la diversificacidon mitiga los rendimientos
negativos, en este caso de los CEDEARs, logrando un rendimiento positivo total de la cartera,

superando el objetivo establecido en el IPS.

El rendimiento total de la cartera fue del 5.17%, mientras que el rendimiento objetivo era del

2.80% (ver Tabla XIV: Cdlculo de tasa objetivo).

La renta variable fue impulsada principalmente por el comportamiento positivo de las acciones

argentinas.
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Tabla XVIIl: Performance de rendimientos. Fuente: Elaboracidn Propia en base a cotizaciones hitps://www.cafci.org.ar/

para Fondos comunes de Inversian y https://open.bymadata.com.ar/#/dashboard resto de activos

logaritmo
Rendimiento al

RENTA FIJA 18/12/2024

GD30 5,89%
TDE25 3,70%
S29N4

S28F5 1,49%
FCI Renta fija (Fima Ahorro Pesos C) 3,22%
TOTAL RENTA FIJA 4,04%

Rendimiento al
RENTA VARIABLE ACCIONES ARGENTINAS |18/12/2024

GALICIA 9,98%
YPF 22,47%
TOTAL ACCIONES ARGENTINAS 16,67%

Rendimiento al
RENTA VARIABLE CEDEARS 18/12/2024
XLE -3,87%
GOLD -13,98%
PEP -6,84%
FCl Renta variable (Balanz Acciones B) 13,59%
1,99%
TOTAL RENTA VARIABLE 9,94%
Rendimiento al
LIQUIDEZ 18/12/2024
FCl Lecaps (Balanz Performance Il A) 3,65%
TOTAL LIQUIDEZ 3,65%
Total Cartera (estrategia inversion) ‘ 5,17%

Como resultado final, en nuestra ultima bitacora podemos observar claramente, en el grafico
Estrategia de inversidn vs. Benchmark vs. Objetivo, que nuestra estrategia fue acertada,

logrando superar tanto el objetivo como el benchmark establecido.
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Grafico IV: Evolucion de la cartera seqtn Objetivo, Benchmark y Estrategia (en millones)

Evolucion: Estrategia - Benchmarck (MEP) - Objetivo 21/10 al 18/12/24
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Tabla XIX: Comparativo valuacidn al inicio y al final del periodo: Elaboracicn propia en base a cotizaciones

Obijetivo (Inflacion + 5% anual)

https://www.cafci.org.ar/ para Fondos comunes de Inversidn y https://open.bymadata.com.ar/#/dashboard resto de

Valuacion de la cartera

Primeras compra Activos 21/10/2024 | Part. 18/12/2024 | Part.

Renta Fija GD30 298.500,00 15% 341.821,40 15,23%

Renta Fija TDE25 199.000,00 10% 216.674,29 9,65%

Renta Fija S29N4 298.500,00 15% 0,00 0,00%

Renta Fija S28f5 319.229,12 14,22%

Renta Fija FCI Renta Fija 200.000,00 10% 215.412,46 9,60%

Renta Variable Cedears XLE 39.600,00 2% 36.226,67 1,61%

Renta Variable Cedears GOLD 39.600,00 2% 28.702,08 1,28%

Renta Variable Cedears PEP 39.600,00 2% 33.830,69 1,51%

Renta Variable Acciones

Argentinas FCI Renta variable 80.000,00 4% 109.385,16 4,87%

Renta Variable Acciones

Argentinas GALICIA 99.000,00 5% 124.569,54 5,55%

Renta Variable Acciones

Argentinas YPF 99.000,00 5% 166.101,84 7,40%

Liquidez FCI Lecaps (Liquidez) 600.000,00 30% 652.563,94 29,07%
Total Inversion 1.992.800,00 100% | 2.244.517,17 100%
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Conclusion

En nuestra ultima reunidn con el cliente, presentamos un informe resumido que compara la
evolucion de la cartera con el benchmark y con el objetivo establecido. De este analisis se
desprende claramente que hemos sido eficientes en el andlisis y seleccion de los activos,
demostrando ademas la importancia de realizar un seguimiento constante de las inversiones de

manera escrita, seria y profesional.

Nuestro cliente manifestd estar satisfecha con los resultados obtenidos. Sin embargo, destaco
que, para ella, lo mas importante fue comprender la diferencia entre el atesoramiento en ddlares

y la inversion.

Por nuestra parte, resultd muy satisfactorio haber recorrido este periodo junto a ella,
asesorandola y capacitdndola en conceptos clave, tales como la correlacion de activos,

benchmark, horizonte temporal, aversidn al riesgo, test del inversor, entre otros.

Para cerrar nuestro trabajo, consideramos interesante presentarle el analisis realizado sobre la
correlacién entre los activos seleccionados. Aunque ya hemos introducido a la cliente en este

tema, queremos reforzar nuestra postura con una demostracion mas detallada.

El analisis de correlacidn se realizd entre los siguientes activos: YPF, Grupo Financiero Galicia,
XLE, PepsiCo, y Barrick Gold, tomando en cuenta sus cotizaciones en délares para eliminar el
impacto del tipo de cambio. Para este analisis, utilizamos Python para trabajar con series

histdricas desde el 01/01/2014 hasta el 18/12/2024, obteniendo los siguientes resultados:

Tabla XX: Elaboracian propia. Matriz de correlacidn en base a cotizaciones de series histaricas desde 01/01/2014 al

21/12/2024 de https://www.finance.yahoo.com.

Matriz de Correlacion (Rendimientos Logaritmicos):

Ticker GGAL GOLD PEP XLE YPF
Ticker

GGAL 1.000000 0©.083696 ©0.168557 ©0.329252 0.682164
GOLD 0.083696 1.000000 ©.125833 ©0.168962 0.134467
PEP ©.168557 ©.125833 1.000000 ©.309799 0.141674
XLE 0.329252 0.168962 0.309799 1.000000 ©0.521641
YPF 0.682164 0.134467 0.141674 ©.521641 1.000000
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Grafico V: Elaboracion propia. Grafico de matriz de correlacian de activos en base a cotizaciones de series histaricas

desde 01/01/2014 al 21/12/2074 de https://www finance.yahoo.com.
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La correlacion mas elevada se observa entre YPF y GGAL (0,682). Esto se debe al entorno
compartido por ambas empresas, ya que estan influenciadas por factores politicos y econdmicos

de Argentina.

En segundo lugar, encontramos la correlacidn entre YPF y XLE (0,522). Aunque no es muy alta,
es significativa. Esto se explica porque, aunque ambos activos operan en contextos geograficos

diferentes, comparten el mismo sector econémico, teniendo exposicién al sector energético.

La correlacion entre XLE y PEP es baja (0,310), lo cual se debe a que pertenecen a sectores
diferentes y solo se ven afectadas por eventos globales que impacten simultdaneamente a ambos

sectores.
De manera similar, la correlacién entre YPF y PEP es débil (0,142).
Finalmente, Barrick Gold es el activo menos correlacionado con el resto, ya que su

comportamiento estd estrechamente ligado al precio del oro. Esto se debe a que las dindmicas
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del sector en el que opera son completamente distintas a las de los instrumentos con los cuales

lo correlacionamos.

El analisis de correlacién fue crucial para garantizar la diversificacidn en la seleccion de acciones

dentro del segmento de renta variable.

En cuanto a la renta fija, observamos que, intuitivamente, tiene una correlacién elevada con las
acciones argentinas, dado el contexto politico y econdmico al que ambas pertenecen. Sin
embargo, quiero detenerme en este punto para mencionar que en Argentina estamos
comenzando un cambio de paradigma. Este cambio nos obliga a replantear nuestra visién sobre
la renta fija local. Si bien todas las inversiones en este mercado tienen alta volatilidad, los
cambios macroecondmicos recientes hacen que la renta fija empiece a percibirse como una

inversidn conservadora, aunque siempre bajo la consideracion del "riesgo argentino".

El trabajo realizado en este breve periodo de tiempo fue satisfactorio en términos de los
resultados obtenidos. Considero que apliqué los conocimientos adquiridos durante mi paso por
la Maestria en Finanzas. Sin embargo, el mercado de capitales es vasto y complejo, y este
proyecto no es mas que un puntapié inicial. Me queda mucho camino por recorrer y mucho por

aprender.

Cuanto mas leo, mas me doy cuenta de todo lo que alin desconozco, y esto me inspira a continuar

por este camino de aprendizaje.

Esta fue mi primera aproximacion al desempefio como Portfolio Manager. La experiencia fue
muy enriquecedora, especialmente por el contacto con un cliente real y el manejo de fondos

reales, lo cual afiadidé una dosis extra de adrenalina.

Algo que destaco es que pude verme en ese rol y realizar varias autocriticas. Por ejemplo, me di
cuenta de la influencia de mi sesgo conservador. En este caso, considero que podria haber
incluido una pequena proporcién del sector tecnolégico, pero no lo hice, dejdndome llevar por
mi inclinacidn conservadora. Deberia haber analizado mas alternativas, tanto para incluir dicho

sector como para ampliar aliin mas la diversificacion.

Un aspecto fundamental que entendi es que el uso adecuado de herramientas tecnoldgicas
reduce el tiempo operativo y permite realizar analisis mas profundos. Haber trabajado con
Python fue crucial. Aunque en este proyecto solo lo utilicé para el analisis de correlacién, no lo
empleé en todo el proyecto porgue aun estoy aprendiendo este lenguaje. Me queda mucho por
mejorar antes de sentirme completamente segura al utilizarlo. Considero que, para nuestra

carrera, manejar esta herramienta es imprescindible.
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Anexos

Anexo 1- Evolucion de bitacoras

Primera bitdcora al 01/11/2024

Inversién inicial 2.000.000,00
50% |comision 0,005 valuacién de la cartera Renta Fija i log.
RENTA FUIA 50% 1.000.000,00 | Cantidad total 22/10/2024] 23/10/2024] _ 24/10/2024| 25/10/2024| 26/10/2024| 28/10/2024] 29/10/2024| 30/10/2024| 31/10/2024] 1/11/2024] 1/11/2024
GD30 4,02291105| 298.500,00 | 297.183,09 | 298.175,71|  299.08332 | 306.323,56 | 311.60572| 313.698,93 | 310.152,74| 307.788,08 | 300.906,26 | 300.806,89 0,33%
TDE25 1684,87004| 199.000,00 | 202.100,16 | 201.341,97 |  201.341,97 | 200.331,05| 200.836,51 | 202.521,38| 202.521,38| 204.711,71| 205.554,14 | 206.143,85 1,53%
S20N4 2299,33754] 298.500,00| 298.500,00 | 298.500,00|  298.500,00 | 298.500,00 | 209.14381| 300.22450| 300.109,54| 300.569,40 | 301.098,25| 302.960,71 0,64%
S28F5 2131,03552|
FCI Renta fija (Fima Ahorro Pesos C) 467,046223| 200.000,00 | 200.000,00 | 200.201,59|  200.500,19 | 200.862,67 | 201.631,36 | 202.324,27 | 202.882,31| 202.896,25| 203.408,20 | 205.071,03 1,09%
TOTAL RENTA FIA | 996.000,00 | 997.784,15 | 998.219,27|  999.425,48 [1.006.017,27 | 1.013.217,40 | 1.018.769,08 | 1.015.665,97 | 1.015.965,45 | 1.010.966,86 | 1.014.982,48 082%
10% comision 0,01 valuacién de la cartera Renta Variable
RENTA VARIABLE ACCIONES ARGE 200.000,00 | Cantidad total 22/10/2024] 23/10/2024] _ 24/10/2024] 25/10/2024] 26/10/2024] 28/10/2024] 29/10/2024] 30/10/2024] 31/10/2024] _1/11/2024] 1/11/2024
GALICIA 16,3907285| _ 99.000,00 | 99.163,91| _99.000,00 96.705,30 | 102.114,24 | 103.097,68 | 102.442,05| 100.802,98 | 99.000,00 | 99.98344 | 99.819,54 0,36%
YPE 3,30550918| 98.421,54 | 98.008,35 95.198,66 | 98.421,54| 99.000,00|  9.78431| 04.868,11| 94.041,74| 93.711,19| 98.421,54 0,25%
198.000,00 | 197.585,44 | 197.008,35|  191.903,96 | 200.535,77 | 202.097,68| 112.22636| 195.671,09| 193.041,74| 193.694,63 | 198.241,07 0,05%
10% comision 0,01 valuacién de la cartera Renta Variable
RENTA VARIABLE CEDEARS 10% 200.000,00 |Cantidad total 22/10/2024| 23/10/2024| 24/10/2024| 25/10/2024| 26/10/2024| 28/10/2024| 29/10/2024| 30/10/2024| 31/10/2024 1/11/2024| 1/11/2024
XLE 0,73333333]__ 39.600,00| 39.600,00| 39.526,67 30.086,67 | 38.793,33 | 38.390,00| 37.80333 | 37.253,33 | 37.40000| 37.65667 | 38.023,33 “1,76%
GOLD 3,168]  39.600,00| 39.60000| 40.154,40 39.045,60 | 37.857,60 | 36.432,00 | 36.669,60 | 36.986,40 | 36.828,00 | 35.32320| 35.560,80 “4,67%
PEP 3,4137931]  30.600,00 | 39.600,00 | 39.429,31 38.831,00 | 38.490,52 | 37.893,10| 37.29569 | 36.783,62 | 36.527,50 | 36.442,24 | 36.954,31 -3,00%
FCI Renta variable (Balanz Acciones B) 792,433606] _ 80.000,00 | 79.88037 | 79.384,14 77.923,74| 79.71568| 82.10573| 81.22589| 80.908,67 | 80.443,90 | 80.872,58 | 81.921,74 1,03%
I 198.800,00 | 198.680,37 | 198.494,52 |  194.887,90 | 194.857,13 | 194.82084| 192.994,51| 191.032,03| 191.19948 | 190.294,69 | 192.460,19 1,41%
TOTAL RENTA VARIABLE | | 396.800,00| 396.265,82 | 395.502,87|  386.791,87 | 395.392,90| 396.918,52| 30522087 | 387.603,12| 384.241,22| 383.98932| 390.701,26 0,67%
30%
LIQUIDEZ 30% [ 600.000,00 \Canmad total __|valuacién de la cartera Renta Variable I | [ | | | | | 1/11/2024
FCI Lecaps (Balanz Performance 11 A) 504, 529837' 600.000,00| 602.711,85 | 603.734,53 |  604.757,72| 605.236,52| 605.901,49 | 609.770,72 | 612.489,64 | 613.010,82| 613.558,23 | 618.562,66 | 1,32%
TOTAL LIQUIDEZ [ I 600.000,00 | 602.711,85 | 603.73453|  604.757,72| 605.23652| 605.901,49 | 609.770,72| 612.489,64| 613.010,82 613.558,23| 618.562,66 1,32%
Total Cartera (estrategia inversién) 1.992.800,00 1.996.761,81 1.997.45667  1.990.975,06 2.006.646,69 2.016.037,41 1.933.760,68 2.015.758,73 2.013.217,49 2.008.514,41 2.024.24640 34%
Benchmark Evolucién Délar MEP 1.717,93 1.992.80000 2.006.491,91 1.996.184,32  1.996.218,68 1.992.800,00 1.961.533,66 1.948.443,02 1.955.314,74 1.955.55526 1.943.770,25 1.969.041,01
Objetivo (Inflacién + 5% anual) 1.992.800,00 2.054.724,51
total de la cartera (log) 0,6800%

Segunda bitacora al 15/11/2024

Inversién inicial 2.000.000,00
50% [ [ [ I [ [ [ [ imiento Log
RENTA FUA 50% 1.000.000,00 | 4/11/2024] 5/11/2024  6/11/2024 _ 7/11/2024 _ 8/11/2024 11/11/2024 12/11/2024 _13/11/2024 _14/11/2024 _15/11/2024|al 15/11/2024
GD30 31027848 | 315.622,15| 317.767,29| 319.179,01| 316.436,15| 320.777,03] 319.250,09] 319.534,88| 323.02688[ 319.974,22 3,02%
TDE25 203.95352| 206.39658 | 202.30235| 206.91889| 206.39658| 211.451,19| 211.602,83 | 210.591,91| 208.367,88| 209.446,19 2,22%
S29N4 303.857,46 | 304.846,17 | 305.122,09| 305.444,00| 306.041,83 | 303.673,51| 305.512,98| 306.041,83 | 306.409,72 | 306.409,72 1,14%
S28F5
FCI Renta fija (Fima Ahorro Pesos C) 205.453,63 | 205.80859 | 207.354,51| 206.441,48 | 207.338,63 | 207.364,88 | 207.524,98 | 208.098,56| 208.41587 | 209.057,88 1,92%
TOTAL RENTA FLJA 1.023.543,09 [ 1.032.673,49 [ 1.032.546,24 | 1.037.983,38 | 1.036.213,19 | 1.043.266,61 | 1.043.890,89 | 1.044.267,17 | 1.046.220,36 | 1.044.888,01 2,08%
10%
RENTA VARIABLE ACCIONES ARGEN 200.000,00 | 4/11/2024] 5/11/2024  6/11/2024  7/11/2024 _ 8/11/2024 11/11/2024 12/11/2024 13/11/2024 14/11/2024 _15/11/2024[log al 15/11/24
GALICIA 100.966,89 |  99.327,81| 105.064,57 | 105.228,48 | 102.442,05| 103.261,59 | 104.245,03 | 104.081,13| 103.917,22] 103.917,22 2,11%
YPF 104.040,90 | 106.850,58 | 108.503,34 | 112.304,67 | 111.313,02| 114.618,53 | 115.196,99 | 117.510,85 | 122.221,20 | 120.733,72 8,62%
205.007,79| 20617840 213.567,91| 217.533,15| 213.75507| 217.88012| 219.442,03| 221.591,98| 226.13842| 224.650,94 5,48%
10%
RENTA VARIABLE CEDEARS 10% 200.000,00 | 4/11/2024] 5/11/2024  6/11/2024  7/11/2024 _ 8/11/2024 11/11/2024 12/11/2024 13/11/2024 14/11/2024 _15/11/2024[log al 15/11/24
XLE 38.646,67 | 39.086,67| 40.333,33] 39.820,00] 39.746,67 | 40.186,67 | 39.930,00] 40.22333| 39.89333| 39.34333 -0,28%
GOLD 35.323,20 | 35.323,20| 34.13520| 33.580,80 | 33.264,00 | 32.15520| 31.078,08| 30.824,64| 30.79296 | 29.810,88 -12,33%
PEP 37.210,34 | 37.551,72| 36.527,59 | 36.271,55| 36.271,55 | 36.271,55| 36.01552| 36.100,86 | 36.356,90 | 34.308,62 -6,23%
FCI Renta variable (Balanz Acciones B) 83.609,67 | 83.91872| 83.91872| 83.91872| 85.32925| 86.438,66| 87.70655| 89.037,84| 90.701,95| 89.679,71 4,96%
[ 194.789,88 | 195.880,31| 194.914,84 | 193.591,07 | 194.611,47 | 195.052,08| 194.730,15| 196.186,68 | 197.74514 | 193.142,555 -1,25%
TOTAL RENTA VARIABLE | 399.797,67| 402.05871| 408.482,75| 411.124,22| 408.36654 | 412.93220| 414.172,18] 417.77865| 423.883,56| 417.793,49 2,24%
30%
LIQUIDEZ 30% 600.000,00 log al 15/11/24
FCI Lecaps (Balanz Performance Il A) 620.329,53 | 620.369,89 | 620.369,89 | 623.139,76 | 624.41622 | 626.419,20 | 627.443,40 | 631.313,14 | 631.39891| 631.560,36 2,23%
TOTAL LIQUIDEZ 620.329,53 | 620.369,89 | 620.369,89 | 623.139,76 | 624.41622 | 626.419,20 | 627.443,40 | 631.313,14 | 631.39891| 631.560,36 2,23%|
Total Cartera (estrategia inversion) 2.043.670,28 2.055.102,09 2.061.398,87 2.072.247,36 2.068.99595 2.082.618,01 2.085.506,46 2.093.35896 2.101.502,83 2.094.241,86 2,16%)
Benchmark Evolucién Délar MEP 1.978.266,30 1.981.633,45 1.968.216,41 1.951.552,48 1.041.605,66 1.043.375,12 1.931.641,66 1.925.989,66 1.899.670,96 1.882.886,77
Objetivo (Inflacién + 5% anual) 2.054.724,51
Rendimiento total de la cartera (log) 2,1563%|
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Tercera bitacora al 06/12/2024

[ [ [ [ [ [ [ [ I [ [ [ imiento log
RENTA FLJA 50% 19/11/2024 20/11/2024 21/11/2024 22/11/2024 25/11/2024 26/11/2024 27/11/2024 28/11/2024 29/11/2024  2/12/2024  3/12/2024 4/12/2024  5/12/2024  6/12/2024] al 06/12/2024
GD30 317.052,10 | 317.809,93 | 316.82529 | 314.573,62 | 316.603,10 | 315.074,39 | 311.956,64 | 316.401,95| 315.256,63 | 314.41822 | 316.662,56 316.780,67 | 310.738,26 | 307.680,28 1,32%
TDE25 211.114,22 | 210.608,75 | 210.726,70 | 211.451,19| 210.94573 | 210.625,60 | 212.293,62| 211.619,68 | 213.136,06| 21229362 | 211.703,92 21170392 | 212.630,60 | 213.152,91 2,98%
S29N4 307.628,37 | 307.904,29 | 308.226,20 | 309.099,95 | 310.065,67 | 310.065,67 | 310.065,67 | 310.06567 | 310.06567 | 310.06567 | 310.06567 0,00 0,00 0,00 1,65%
S28F5 308.472,93 | 310.065,67 | 312.409,81 0,55%
FCI Renta fija (Fima Ahorrc| 208.985,44 | 209.41045 | 209.596,80 | 210.073,65| 209.958,51| 209.862,60 | 210.210,84 | 210.379,77 | 211.071,45| 211.011,21| 210.910,30 211.101,62 | 211.092,75 | 212.515,84 1,95%
TOTAL RENTA FLJA- 1.044.780,12 | 1.045.733,43 | 1.045.374,98 [ 1.045.198,41 [1.047.573,01 | 1.045.628,26 | 1.044.526,77 | 1.048.467,06 | 1.049.529,81 | 1.047.788,72 [1.049.342,45 | 1.048.059,15 | 1.044.527,27 | 1.045.758,84 1,66%

RENTA VARIABLE ACCION| 19/11/2024 20/11/2024 21/11/2024 22/11/2024 25/11/2024 26/11/2024 27/11/2024 28/11/2024 29/11/2024  2/12/2024 _ 3/12/2024 4/12/2024  5/12/2024 _ 6/12/2024|log al 06/12/202¢

GALICIA 103.42550 | 103.589,40| 102.114,24| 101.130,79| 101.622,52| 104.081,13| 101.130,79| 101.622,52| 103.097,68| 107.687,09| 106.70364|  102.11424| 103.917,22] 103.589,40 1,97%
YPE 130.071,79 | 135.112,69 | 136.352,25| 148.830,55 | 144.450,75 | 147.75626 | 144.946,58 | 147.673,62| 149.326,38 | 147.75626 | 146.847,25|  140.401,50 | 138.666,11| 139.327,21 14,84%

233.497,28 | 238.702,09 | 238.46649 | 249.961,35 | 246.07327| 251.83739| 246.077,37 | 249.296,14 | 252.424,06 | 255.44335| 253.550,89|  242.515,74 | 242.58333 | 242.916,62 8,88%
RENTA VARIABLE CEDEAR| 19/11/2024 20/11/2024 21/11/2024 22/11/2024 _25/11/2024 26/11/2024 27/11/2024 28/11/2024 29/11/2024 _ 2/12/2024 _3/12/2024 ___ 4/12/2024 _5/12/2024 al 06/12/202¢
XLE 38.866,67 | 39.16000| 39.600,00| 39.56333| 38.86667| 38.610,00] 38.61000] 38.280,00] 39.196,67| 39.196,67| 38.390,00 37.216,67| 37.07000| 35.786,67 -4,40%
GOLD 31.236,48 31.648,32 31.759,20 31.917,60 30.982,88 30.887,84 30.792,80 30.571,04 30.571,20 29.937,60 30.729,60 30.602,88 29.113,92 28.385,28 -14,46%
PEP 33.07966| 33.45517| 33.72828| 33.864,83| 34.137,93| 34.103,79| 34.30862| 34.82069| 34.90603| 33.89897| 34.03552 33.48004| 33.17872| 3229448 -8,86%
FCI Renta variable (Balanz|  92.22501| 93.169,50| 93.011,80| 95.891,60| 96.186,26| 97.617,04| 05.77339| 96.94069| 98.087,55| 99.81543| 99.931,76 96.161,03| 95.791,75| 95.414,55 7,65%

195.407,81 | 197.43308| 198.09937| 201.237,36| 200.173,74| 201.218,67| 199.484,81| 200.612,42| 202.76145| 202.84866| 203.08688|  197.469,61| 195.154,40 | 191.88098 -1,54%
TOTALRENTAVARIABLE | 428.90509 | 436.13517| 43656586 451.198,70| 446.247,01| 453.056,06| 445.562,18| 249.908,56 | 45518551 458.292,00( 456.637,77| 430.98535| 437.737.72| 434.797,60 5.73%
LIQUIDEZ 30% |log al 06/12/202¢
FCl Lecaps (Balanz Perforn| 632.670,33 | 634.037,60 | 634.32518 | 634.34536 | 635.289,34 | 634.869,57 | 635.437,67 | 635.862,49 | 636.47347 | 637.797,86]| 637.841,76|  637.644,99 | 637.039,55 | 641.050,57 | 2,87%
TOTAL LIQUIDEZ 632.670,33 | 634.037,60 | 634.325,18 | 634.34536 | 635.289,34 | 634.869,57 | 635.437,67 | 635.862,49 | 636.473,47 | 637.797,86| 637.841,76 |  637.644,99 | 637.039,55 | 641.050,57 | 2,87%
Total Cartera (estrategia ir| 2.106.355,54 2.115.906,20 2.116.266,02 2.130.742,48 2.129.109,36 2.133.553,89 2.125.526,62 2.134.23811 2.141.188,79 2.143.87859 2.143.821,97 2.125.68949 2.119.304,55 2.121.607,00 2,72%

Benchmark Evolucién D6I| 1.846.982,01 1.846.535,35 1.853.561,69 1.856.052,69 1.851.208,12 1.848.699,94 1.846.105,87 1.847.033,55 1.848.081,49 1.836.279,30 1.847.89252  1.849.077,89 1.824.717,63 1.802.676,57

Objetivo (Inflacién + 5% anual) 2.048.746,11

Rendimiento total de la c: 24068%  26033%  2,6107%  2,9067%  2,8734%  2,9640%  2,8003%  29779%  31191%  31736%  3,1725% 28036%  26730%  2,7201%

Cuarta bitacora al 18/12/2024

Inversioén inicial 2.000.000,00
50%) [ [ [ I [ I [ imiento log
RENTA FUA 50% 1.000.000,00 | 9/12/2024 10/12/2024 11/12/2024 12/12/2024 13/12/2024 16/12/2024 17/12/2024 18/12/2024| al 18/12/2024
GD30 316.301,58 312.177,90 314.350,27 319.078,03 320.029,78 329.415,95 340.036,40 341.821,40 5,89%
TDE2S 214.399,71 | 214.854,63 | 214.82093 | 215.478,03 | 215.32639| 216.707,98| 216.168,83| 216.674,29 3,70%
S29N4 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
S28F5 313.049,12 | 313.134,36 | 315.81946 | 315.606,36 | 317.289,88| 310.229,12 | 319.229,12| 319.229,12 1,49%
FCI Renta fija (Fima Ahorro Pesos C) 212.667,16 | 212.973,54 | 213.620,87 | 214.416,5 | 215.42647 | 215.482,52 | 215.203,69 | 215.412,46 3,22%
TOTAL RENTA FUA 1.056.417,57 | 1.053.140,43 | 1.058.611,53 | 1.064.578,67 | 1.068.072,52 | 1.080.835,57 | 1.090.638,03 | 1.093.137,27 4,04%
10%
RENTA VARIABLE ACCIONES ARGENTINAS 10% | 200.000,00 | 9/12/2024 10/12/2024 11/12/2024 12/12/2024 13/12/2024 16/12/2024 17/12/2024 18/12/2024[ al 18/12/2024
GALICIA 103.425,50 101.458,61 107.031,46 108.342,72 110.801,32 124.405,63 129.486,75 124.569,54 9,98%
YPF 143.872,29 | 144.698,66 | 152.383,97 | 156.515,86 | 160.399,83 | 164.531,72| 169.242,07| 166.101,84 22,47%
247.297,78 | 246.157,27| 259.41543 | 264.85857 | 271.201,16| 288.937,35| 298.728,83 | 290.671,37 16,67%
10%
RENTA VARIABLE CEDEARS 10% 200.000,00 | 9/12/2024] 10/12/2024] 11/12/2024] 12/12/2024] 13/12/2024] 16/12/2024] 17/12/2024] 18/12/2024] al 18/12/2024
XLE 35.69500 | 3591793 | 35.603,33 | 3536500 35.71333| 35.695,00 | 36.336,67 | 36.226,67 -3,87%
GOLD 28.987,20| 29.46240| 29.937,60 | 29.430,72| 29.050,56 | 28.860,48 | 29.684,16| 28.702,08 -13,98%
PEP 32.46517| 3270414 | 31.782,41| 32.362,76 | 32.80655| 33.25034 | 34.103,79| 33.830,69 -6,84%
FCI Renta variable (Balanz Acciones B) 96.521,58 95.342,44 99.371,17 99.799,09 99.528,87 110.283,78 112.512,89 109.385,16 13,59%
193.668,96 193.426,91 196.694,52 196.957,57 197.099,31 208.089,60 212.637,51 208.144,59 1,99%
TOTAL RENTA VARIABLE 440.966,74 | 439.584,19 | 456.109,95| 461.816,14| 468.300,47 | 497.026,95| 51136634 498.81597 9,94%
30%
LIQUIDEZ 30% 600.000,00 al 18/12/2024
FCI Lecaps (Balanz Performance I A) 642.922,37 | 643.800,25 | 646.227,04 | 648.588,24 | 651.852,55| 654.904,95| 652.228,42 | 652.563,94 3,65%
TOTAL LIQUIDEZ 642.922,37 | 643.800,25 | 646.227,04 | 648.588,24 | 651.852,55 | 654.90495 | 652.228,42 | 652.563,94 3,65%
Total Cartera (estrategia inversién) 2.140.306,69 2.136.524,87 2.160.948,53 2.174.98306 2.188.22554 2.232.767,48 2.254.232,79 2.244.517,17 5,17%
Benchmark Evolucién Délar MEP 1.802.625,03 1.821.900,22 1.817.090,01 1.817.931,80 1.843.477,43 1.890.187,98 1.967.477,70 1.943.357,94
Objetivo (Inflacién + 5% anual) 2.048.746,11
Rendimiento total de la cartera (log) 3,1012%  3,0244%  35181% 3,7992%  4,0628%  4,9380% 5,3535% 5,1659%
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Anexo 2- Comisiones

Comisiones primeras compras

Comisién 0,50%
RENTA FIJA 50%

GD30 1.500,00
TDE25 1.000,00
S29N4 1.500,00
FCI Renta fija (Fima Ahorro Pesos C) 0,00
TOTAL RENTA FIJA 4.000,00
Comisién 1,00%
RENTA VARIABLE ACCIONES ARGENTINAS

10%

GALICIA 1.000,00
YPF 1.000,00
Comisién 1,00%
RENTA VARIABLE CEDEARS 10%

XLE 400,00
GOLD 400,00
PEP 400,00
FCl Renta variable (Balanz Acciones B) 0
TOTAL RENTA VARIABLE 3.200,00
Comisiones movimiento de cartera

Movimientos de la cartera

Vencimiento
28/11/2024

S28N4 310.065,67
comision por compra de Titulos

Publicos 0,50%

Compras 04/12/2024

| S28F5 308.472,93
| Total comisiones ‘ 1.592,74 |
| Total comisiones del periodo ‘ 8.792,74 |
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Anexo 3 — Evolucion de la valuacién de la cartera

Valuacién de la cartera

Primeras compra Activos 21/10/2024|Part. 1/11/2024 |Part. 15/11/2024|Part. 6/12/2024|Part. 18/12/2024 |Part.
Renta Fija GD30 298.500,00 15%|  300.806,89 14,86% 31997422 1528%|  307.680,28 14,50%|  341.821,40 15,23%
Renta Fija TDE25 199.000,00 10%|  206.143,85 10,18%|  209.446,19 1000%| 21315291 1005%|  216.674,29 9,65%
Renta Fija 520N4 298.500,00 15%|  302.960,71 1497%  306.409,72 14,63%| 0,00 0,00%} 0,00 0,00%
Renta Fija 5285 312.409,81 14,73%| 31922912 18,22%
Renta Fija FCI Renta Fija 200.000,00 10%|  205071,03 10,13%|  209.057,88 9,98%| 21251584 10,02%|  215.412,46 9,60%
Renta Variable Cedears _ |XLE 39.600,00 2% 38.023,33 1,88%) 39.343,33 1,88%| 35.786,67 1,69%| 36.226,67 1,61%
Renta Variable Cedears  |GOLD 39.600,00 2% 35.560,80 1,76%) 29.810,88 1,42%) 2838528 1,34%) 28.702,08 1,28%
Renta Variable Cedears _ |PEP 39.600,00 2% 36.954,31 1,83%) 34.308,62 1,64%) 32.204,48 1,52%) 33.830,69 151%
Renta Variable Acciones Ar|FCI Renta variable 80.000,00 4% 81.921,74 4,05%) 89.679,71 4,28%) 95.414,55 4,50%| 10938516 4,87%
Renta Variable Acciones Ar|GALICIA 99.000,00 5%] 99.819,54 493%|  103.917,22 496%|  103.589,40 488%| 12456954 5,55%
Renta Variable Acciones Ar|YPF 99.000,00 5%| 98.421,54 4,86%|  120.733,72 577%|  139.327,21 657%|  166.101,84 7,40%
Liquidez FCl Lecaps (Liquidez) 600.000,00 30%| 61856266 30,56%|  631.560,36 30,16%|  641.050,57 3022%|  652.563.94 29,07%
Total Inversion 1.992.800,00 100%[ 2.024.246,40 mcml 2.094.241,86 100%| 2.121.607,00 100%| 2.244.517,17 100%
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Anexo 4 — Test del inversor

Home Personaz nversiones Tezt ce Inversiones
Inversiones
Pazo Fio Test de Inversiones
Fondos Comunes de Inversion Este Test tiene como Unico fin ayudarte a conocer tu perfil como inversor de acuerdo a tus propios
Bonos y Acciones objetivos y necesidades. Predefinimos diferentes personalidades que representan los distintos niveles de
riesgo.

Test de Inversiones

Haciendo clic en las respuestas, accederas a las alternativas de inversion que te ofrece el Banco dela
Nacion Argentina.

Tu edad se encuentra dentro del rango de:
A. Menos de 25 afos

(S}

¢Cuanto conoces del Mercado de Capitales (Acciones, Bonos, Obligaciones Negociables, Letras del Tesoro,
Fondos Comunes de Inversion y CEDEAR)?
A. No pozeo conocimiento

Ti Ngo conacimientos basicos acerca de las distintas altemativas de Inversion
C. Tengo conocimientos acerca del riesgo y rentadilidad potencial de los distintos Instrumentos financieros

D. Pozeo un profundo conocimiento acerca de 1as distintas altemativas de Inversion (Profesional en

®) A Menos del 25%

C.Entre & 219y & 65%.

D. Mas del 65%

¢Cuanto tlempo conservarias esta inversion?




En & momento de realizar una ¢cual de las sig preferis?
(O A. Preservar el dinero que se Invirtio con una rentablidad minima.

(@) B. Tener una gananda apenas superior a |a de un plazo fijo, aungue este sulesa 3 Una variacion minima del
mercado.

(O C. Otener una ganancia significativa, comiendo el riesgo de perder mas de la mitad de la inversion inicial

Quep de ion del capital de tus / ahorros estarias dispuesto a asumir? Dichas

cifras se enumeran de manera taxativa, y no son definitivas al momento de asegurar una pérdida.
() A Entre 0%y & 5%.

(@ B.Ertreel 5%y el 15%.
() CEnte 15%y 30%
(O D.Mas de 30%.

Si tu Inversion se desvaloriza un 15% a tan solo un mes de haberla adquirido, ¢Como procederias?
() ANenderia la Inversion para evitar una mayor pérdida.

(O B. Transferiria algunos activos a Inversiones de menor nesgo.
(@) C.Esperaria que la Inversion recupere su valor Inicial.

(O D. Compraria una mayor p w0 que &l precio actual es menor al que habia pagado
Iniciaimente.

Inversor moderado

Inverser Mederado: Concepto del Perfil

Cliente con conocimientos basicos en el Mercado de Capitales y que se encuentra dispuesto a asumir
ciertas oscilaciones en sus inversiones, esperando en un mediano/largo plazo poder obtener una mayor
rentabilidad. Es un perfil intermedio, tratandose de personas que pueden tolerar cierto riesgo en sus
inversiones, a cambio de una mayor rentabilidad.

Productos Recomendados Acordes ol Perfl de Riesgo

Fondos Comunes de inversién  Pellegrini Renta Fiis Ahorro
Pellegrini Renta Fija Publica
Pellegrini Renta Fijs Plus

Tituloz Pusicoz
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