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Capital Markets Argentina 

En este escenario, seguimos favoreciendo papeles defensivos y cuyos ingresos 

estén en moneda dura, como Aluar (ALUA) o Ternium Argentina (TXAR), así 

como CEDEARS con una exposición reducida al mercado argentino, como 

Mercadolibre (MELI) y Globant (GLNT). Bolsas y Mercados Argentinos 

(BYMA) gracias a su cartera de inversiones en instrumentos del exterior, 

sumado al fuerte crecimiento en el volumen operado es otra elección. Además, 

Loma Negra (LOMA) y Holcim (HARG) podría ser atractiva a mediano plazo 

pensando en la continuación del actual repunte del sector de construcción, si 

bien el acuerdo de precios de productos para la construcción limitaría la 

capacidad de la empresa de rentabilizar el aumento de demanda. 

Para inversores que deseen asumir una alternativa de inversión con mayor 

volatilidad, las acciones de bancos, como Macro, Grupo Financiero Galicia y 

BBVA Banco Francés podrían ser una alternativa, pensando en una 

regularización con el FMI. En el sector de energía, PAMP. 

Portfolio Modelo Argentina 

El portfolio modelo argentina tuvo una caída del 2,2% en la semana, 

principalmente impulsada por rendimientos negativos del mercado local de 

renta variable en general. Particularmente, los activos que registraron 

mayores bajas fueron BBVA (-7,8%), GF Galicia (-7,5%) y Globant (-7,4%). 

Por otro lado, Holcim Argentina registró una suba del 6,4%, yendo a 

contramano del mercado y compensando parcialmente las bajas en otros 

activos. Por el lado de la renta fija, la cartera creció un 0,5%, siendo el YPF 

2024 el que más subió (+1,5%), seguido por el Arcor 2023 (+1,1%). Por último, 

cabe destacar que la composición de la cartera no sufrió modificaciones en 

la semana. 

A mediano plazo, consideramos que la cartera se encuentra en condiciones 

favorables para capturar una potencial mejora en las condiciones 

macroeconómicas locales, contando con acciones muy sólidas desde el punto 

de vista operativo, así como bonos corporativos de alta calidad crediticia. 

(Ver Anexo pág. 2I) 
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*Fuente: CMA en base a Bloomberg. En millones de pesos.

**No se consideran los ingresos de la industria bancaria en el cálculo 



Instrumento Asset Variación Attrib.

Allocation Semanal

Activos de Renta Fija 32.35% 0.3% 0.11%

Fondos de RF 32.35% 0.3% 0.11%

US Treasury 2 year Note 5.25% -0.2% -0.01%

PIMCO GIS Income 4.60% 0.9% 0.04%

JP Morgan Global Bond Opportunities 6.50% 0.6% 0.04%

NB Short Duration EM Debt 6.00% 0.5% 0.03%

Janus Henderson Horizon Global HY clase A2 2.00% 0.6% 0.01%

IShares USD Ucits ETF (TIP5) 3.00% -1.2% -0.03%

Fondo Axa US Dynamic High Yield 5.00% 0.7% 0.04%

Fondos de Renta Mixta 13.20% 0.2% 0.03%

Janus Henderson Balanced Fund 1.00% +0.2% 0.00%

Janus Henderson Global Equity Market Neutral 2.20% +0.0% 0.00%

AMSA Strategic 4.00% -0.3% -0.01%

Fondo Allianz Income and Growth 1.00% +0.5% 0.01%

Total Income Fund 5.00% +0.6% 0.03%

Estructurados 4.00% 0.89% 0.04%

Nota 90% PPN WM, COST, PG Y GOOGL 4.00% +0.9% 0.04%

Commodities 7.00% -1.3% -0.09%

SPDR Gold Trust ETF (GLD) 6.00% -1.6% -0.09%

Global X Copper Equity ETF (COPX) 1.00% +0.5% 0.00%

Puts 0.00% 0.00% 0.00%

Instrumento Asset Variación Attrib.

Allocation Semanal

Renta Variable 43.45% 1.4% 0.60%

Fondos de Acciones 18.00% 0.9% 0.16%

Ninety One Global Franchise Fund 1.50% 1.4% 0.02%

New Capital US Value 5.00% -1.0% -0.05%

MFS Contrarian Value 5.00% -0.2% -0.01%

Argentina Flex Fund 3.00% +4.3% 0.13%

BlackRock EM Equity Strategies 2.00% 3.2% 0.06%

MFS Prudent Wealth / MFS Prudent Capital 1.50% 0.2% 0.00%

Acciones Seleccionadas 25.45% 1.7% 0.44%

Procter & Gamble 3.00% 1.5% 0.04%

Costco 2.00% 3.6% 0.07%

Waste Management 1.50% 2.3% 0.03%

T-Mobile 1.00% 5.2% 0.05%

Nasdaq Inc 3.50% 3.8% 0.13%

Alphabet 1.75% -1.1% -0.02%

Mastercard 1.50% 4.3% 0.06%

MSCI 2.70% 5.2% 0.14%

Estee Lauder 2.50% -0.2% 0.00%

Citi 1.00% -7.8% -0.08%

Wells Fargo 1.00% -7.3% -0.07%

Microsoft Corp 4.00% 1.9% 0.08%

Cash 0.00%

Cash 0.00%

100.0% 0.68% 0.68%Total del Portafolio



Instrumento Asset Variación Attrib.

Allocation Semanal

Activos de Renta Fija 27.00% +0.4% 0.09%

Fondos de RF 27.00% +0.4% 0.09%

US Treasury 2 year Note 5.00% -0.3% -0.01%

NB Short Duration EM Debt 5.00% +0.5% 0.03%

PIMCO GIS Income 4.00% +0.9% 0.04%

Fondo Axa US Dynamic High Yield 5.00% +0.7% 0.04%

Janus Henderson Horizon Global HY clase A2 2.00% +0.6% 0.01%

IShares USD Ucits ETF (TIP5) 2.00% -1.2% -0.02%

JP Morgan Global Bond Opportunities 4.00% +0.6% 0.02%

Fondos de Renta Mixta 12.50% +0.2% 0.02%

Fondo Allianz Income and Growth 1.00% +0.5% 0.01%

Janus Henderson Global Equity Market Neutral 2.50% +0.0% 0.00%

AMSA Strategic 4.00% -0.3% -0.01%

Janus Henderson Balanced Fund 1.00% +0.2% 0.00%

Total Income Fund 4.00% +0.6% 0.02%

Commodities 7.00% -1.3% -0.09%

SPDR Gold Trust ETF (GLD) 6.00% -1.6% -0.09%

Global X Copper Equity ETF (COPX) 1.00% +0.5% 0.00%

Puts 0.00% +0.0% 0.00%

Instrumento Asset Variación Attrib.

Allocation Semanal

Renta Variable 53.50% +1.7% 0.89%

Fondos de Acciones 23.00% +1.4% 0.32%

Ninety One Global Franchise Fund 2.00% +1.4% 0.03%

New Capital US Value 5.00% -1.0% -0.05%

MFS Contrarian Value 5.00% -0.2% -0.01%

Argentina Flex Fund 5.00% +4.3% 0.22%

BlackRock EM Equity Strategies 2.00% +3.2% 0.06%

MFS Prudent Wealth / MFS Prudent Capital 2.00% +0.2% 0.00%

Cloud Computing ETF (WCLD) 2.00% +3.2% 0.06%

Acciones Seleccionadas 30.50% +1.9% 0.58%

Alphabet 3.50% -1.1% -0.04%

Costco 3.00% +3.6% 0.11%

Nasdaq Inc 2.50% +3.8% 0.09%

Accenture Plc 2.50% +3.9% 0.10%

T-Mobile 2.00% +5.2% 0.10%

Procter & Gamble 2.00% +1.5% 0.03%

Estee Lauder 3.00% -0.2% -0.01%

MSCI 3.00% +5.2% 0.16%

Mastercard 2.00% +4.3% 0.09%

Citi 1.00% -7.8% -0.08%

Wells Fargo 1.00% -7.3% -0.07%

Microsoft Corp 5.00% +1.9% 0.09%

Cash

Cash 0.00%

0.92%Total del Portafolio 100% 0.92%
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Portfolio Modelo Argentina

Activos Ticker / ISIN Asset Variación semanal (USD*) TIR Duration
Fecha de 

Recomend

Allocation

Renta Fija 40.0% +0.6% 2.1

Aeroar 2000 9.375% 2027USP0092MAF07 6.0% +0.8% 14.8% 2.0 10/18/2019

Telecom 8,5% 2025 (ex CV)USP9028NAZ44 7.0% +0.0% 9.7% 2.1 10/18/2019

Arcor 6% 2023 US03965PAC59 7.0% +0.6% 6.8% 1.2 10/18/2019

Adecoagro 6% 2027 USL00849AA47 7.0% +0.4% 5.7% 3.2 10/18/2019

TGS 6,75% 2025 USP9308RAZ66 6.0% +1.2% 10.3% 2.7 10/18/2019

YPF 8,75% 2024 USP989MJAY76 7.0% +0.7% 11.9% 1.5 11/29/2019

Renta Variable 56.0% +2.7%

Pampa Energia PAMP 5.0% +4.7% 10/18/2019

Bolsas y Mercados Arg BYMA 6.0% +0.3% 1/27/2020

BBVA BBAR 4.0% +2.6% 10/18/2019

Holcim Argentina HARG 3.0% +3.5% 12/2/2019

GF Galicia GGAL 6.0% +3.5% 10/18/2019

Banco Macro BMA 6.0% +4.9% 10/18/2019

Ternium Argentina TXAR 6.0% +8.5% 8/13/2020

Globant (CEDEAR) GLNT 10.0% -4.3% 10/18/2019

MercadoLibre (CEDEAR) MELI 10.0% +4.9% 10/18/2019

Efectivo 4.0%

USD MEP 4.0%

+1.8%100%

Performance desde Recom. 

(USD*)

+53.2%

+13.3%

+26.4%

+21.0%

+26.9%

+40.0%

+57.3%

+103.4%

-10.0%

-25.1%

-9.3%

-29.1%

+30.6%

+164.7%

+129.1%
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El objetivo del presente es brindar a su destinatario información general, y no constituye, de ningún modo, oferta, invitación o recomendación de CMA para la 

compra o venta de los valores negociables y/o de los instrumentos financieros mencionados en él. El informe no tiene por objeto proveer los fundamentos 

para la realización de ninguna evaluación crediticia o de otro tipo. El destinatario del informe deberá evaluar por sí mismo la conveniencia de la inversión en 

los valores negociables y/o instrumentos financieros mencionados en este informe y deberá basarse en la investigación personal que dicho inversor considere 

pertinente realizar. El presente no debe ser considerado un prospecto de emisión u oferta pública. Algunos de los valores negociables y/o instrumentos 

financieros bajo análisis pueden no estar autorizados a ser ofrecidos públicamente en Argentina. Aunque la información contenida en el presente informe ha 

sido obtenida de fuentes que CMA considera confiables, tal información puede ser incompleta o parcial y CMA no ha verificado en forma independiente la 

información contenida en este informe, ni garantiza la exactitud de la información, o que no se hayan producido cambios adversos en la situación 

(económica, financiera o de otro tipo) relativa a los emisores descripta en este informe. CMA no asume responsabilidad alguna, explícita o implícita, en cuanto 

a la veracidad o suficiencia de la misma para efectuar la toma de decisión de su inversión. Ninguna persona ni funcionario de CMA ha sido autorizada a 

suministrar información adicional a la contenida en este informe. Todas las opiniones o estimaciones vertidas en el presente informe constituyen nuestro juicio 

y pueden ser modificadas sin previo aviso. 
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