


Para armar un buen portafolio de 
un inversor no profesional es fun-
damental conocer los objetivos y no 
los instrumentos. La selección de el/
los fondos adecuados para cada si-
tuación es un proceso simple y ac-
cesible que no requiere conocimien-
tos sobre inversiones, sino sobre el 
inversor como la determinación de 
su horizonte de inversión, sus objeti-
vos de rendimiento y su tolerancia al 
riesgo. Estas definiciones se pueden 
obtener a través de una breve en-
cuesta, como la que tenemos dispo-

Consultatio Asset Management

LIQUIDEZ, DIVERSIFICACIÓN Y TIMING, LAS CLAVES
La selección del fondo adecuado requiere conocimientos sobre el inversor como  su horizonte, sus objetivos de rendimiento y su tolerancia al riesgo. 
En el mercado hay opciones que se ajustan a distintos perfiles. 

nible en www.consultatioplus.com. 
Con estos elementos, un profesional 
de inversiones puede armar un porta-
folio a medida de esas necesidades y 
darle seguimiento. 

Para comprender el funcionamiento 
del mercado, por ejemplo, podemos 
analizar el 1 14 de junio pasado, por 
ejemplo, encontramos que los activos 
financieros de Argentina estaban en el 
podio de mercados emergentes en lo 
que iba de 2017: el peso era la mone-
da con mejor rendimiento; el Merval 
Argentina, el índice con mayor retorno 

medido en dólares y los bonos los que 
más habían ganado. En los 60 días que 
siguieron el ranking de retornos en las 
tres clases de activos (moneda, accio-
nes y bonos) se invirtió de manera per-
fecta: tanto el peso como las acciones 
y los bonos fueron los que peor perfor-
mance registraron. 

El resultado de las PASO celebra-
das el 13/8 parece reiniciar un del ci-
clo optimista. Y también ratifica que 
la capacidad de sorpresa (volatilidad 
financiera) para el inversor local es 
una medida demasiado alta. 

En un contexto económico y fi-
nanciero de estas características, un 
posicionamiento inteligente para una 
cartera de inversiones debe privile-
giar tres apesctos centrales: 1) estar 
invertida en activos que resulten de 
fácil realización (liquidez); 2) evitar 
tener las apuestas concentradas a un 
solo escenario (diversificación); y 3) 
minimizar el impacto en rendimiento 
que tienen los costos de transacción 
asociados a los reposicionamientos 
sucesivos (timing). 

Los fondos comunes de inversión 

son el vehículo que mejor satisface 
cada uno de esos tres requisitos para 
aquellos inversores que no cuentan 
con tiempo para realizar un segui-
miento de alta frecuencia de las va-
riables económicas y financieras. 
Regulados por la Comisión Nacional 
de Valores, hoy ofrecen un abanico 
amplio de opciones que permiten 
ajustarse a distintos perfiles y nece-
sidades de cada inversor.

José M. Echagüe, estratega Consul-
tatio Asset Management.

La industria de Fondos Comunes 
de Inversión sigue creciendo vigo-
rosamente, tanto en activos bajo 
administración (se alcanzaron los 
$ 500.000 millones recientemente) 
como en cantidad de cuotapartistas 
(se llegó a un nivel de 350.000 cuen-
tas individuales a las que se suman 
las institucionales y corporativas). 
No obstante, esas inversiones sólo 
representan un 5 % del PBI y cree-
mos que seguirán creciendo fuerte-
mente en los próximos años, llegan-

Allaria Fondos

CRECEN LOS ACTIVOS Y LA CANTIDAD DE CUOTAPARTISTAS
El reciente resultado electoral de las PASO, que representó un espaldarazo político para el gobierno, nos hace ser más optimistas con los activos de 
riesgo argentino para los próximos meses.

do a niveles comparables con los de 
otros países de la región.

Nuestros fondos vienen acom-
pañando esta evolución de manera 
destacada tanto en fondos abiertos 
(de dinero, de renta fija y de renta 
variable) como en fondos cerrados 
inmobiliarios (Allaria Residencial 
CasasArg I y Allaria Argencons Dis-
trito Quartier Puerto Retiro).

En términos de recomendaciones 
de inversión, el reciente resultado 
electoral de las PASO, que representó 

un espaldarazo político para el gobier-
no, descomprimió el frente financiero 
y cambiario y despejó el escenario 
macroeconómico, nos hace ser más 
optimistas con los activos de riesgo 
argentino para los próximos meses.

En ese contexto, recomendamos 
invertir en tasa de interés en moneda 
local a través de nuestro fondo AL 
Ahorro Plus, especialmente a los in-
versores más conservadores. Para los 
que toleren algo más de riesgo en sus 
portafolios, creemos que nuestros 

fondos de Renta Fija, Bonos Pro-
vinciales y Renta Variable (acciones 
argentinas) resultan muy atractivos 
para aprovechar los altos rendimien-
tos que hoy todavía se encuentran en 
los bonos en pesos (hasta 28 %) y en 
dólares (más del 6 %) con una dis-
ponibilidad de financiamiento abun-
dante para financiar el déficit fiscal 
decreciente que plantea el gobierno. 
Con un riesgo político y económi-
co en descenso, las acciones son un 
muy buen vehículo para aprovechar 

el cambio de humor de los inversores 
respecto de nuestro país.

Finalmente, y destinado a quienes 
busquen diversificar su riesgo regio-
nalmente, contamos con el fondo AL 
Renta Dólar, un fondo de renta fija 
latinoamericana de muy buena ren-
tabilidad esperada en moneda dura, 
siempre que no se complique el es-
cenario global.
 
Lic. Néstor De Cesare, presidente 
de Allaria Fondos



Planificamos nuestro portafolio de 
productos pensando en el perfil de 
nuestros inversores, que buscan maxi-
mizar la rentabilidad ante diferentes 
horizontes de inversión, permitiendo 
a nuestros cuotapartistas contar con 
la posibilidad de elegir entre una gran 
variedad de alternativas.

De esta manera, con la familia de 
Fondos Comunes IAM, ofrecemos 
invertir de manera simple, maximi-
zando retornos y minimizando ries-
gos. A lo largo de estos tres años, el 
patrimonio neto bajo administración 
ha crecido sostenidamente, alcanzan-
do actualmente un monto de $ 4.000 
millones de pesos. 

A continuación presentamos nues-
tra familia de fondos comunes. Den-
tro de los fondos de corto plazo, ofre-
cemos:

FCI IAM Ahorro Pesos: dirigido 
a inversores ultra conservadores, que 
privilegian la liquidez y la conserva-
ción del capital. El objetivo es brin-
dar liquidez inmediata, con un rendi-
miento intermedio entre una caja de 
ahorro y un depósito a plazo fijo. Su 
moneda es el peso y su calificación es 
A de Moody´s. Desde su lanzamiento 
la performance de este fondo ha su-
perado, de manera sostenida, el rendi-

miento promedio de los fondos dentro 
de su categoría “mercado de dinero”, 
alcanzando los primeros puestos en 
los rankings desde su inicio. Este año 
ha tenido un rendimiento acumulado 
de 12,20 % (que implica 19,50 % 
TNA anualizada).

FCI IAM Renta Plus: para inver-
sores con un bajo nivel de apetito por 
el riesgo, que buscan la conservación 
del capital, manteniendo un alto nivel 
de liquidez en el corto plazo. El obje-
tivo es maximizar el rendimiento de 
una cartera de activos diversificada 
de renta fija en pesos de corto plazo. 

Asset Management SGFCI S.A.

MAXIMIZAR LA RENTABILIDAD DE LOS FONDOS
La clave a la hora de invertir en Fondos Comunes de Inversión es hacerlo de manera simple, maximizando retornos y minimizando riesgos. 

Prioriza la preservación de capital y 
la estabilidad de rendimientos. Su 
moneda es el peso y su calificación 
es AA de Moody´s. Dentro de su ca-
tegoría, se distingue por tener gran 
flexibilidad dado su tamaño y diver-
sificación de activos, otorgando ren-
dimientos superiores a la tasa Badlar 
y ubicándose en los primeros puestos 
en los rankings. Este año ha tenido 
un rendimiento acumulado de 13,87 
% (que implica 21,96 % TNA anua-
lizada).

FCI IAM Renta Capital: para a 
inversores con un nivel de aversión 
al riesgo bajo y que busquen acceder 
a una cartera diversificada de activos 
de renta fija. Su moneda es el peso y 
su calificación es A de Moody´s. Pre-
senta una duration de un año y medio 
y un menor porcentaje de activos lí-
quidos en su cartera, lo que permite 
maximizar su rendimiento. Asimis-
mo, ha alcanzado los primeros pues-
tos en el ranking dentro de los fondos 
comparables. Su rendimiento acumu-
lado de 14,45 % (que implica 22,84 
% TNA anualizada)

FCI IAM Renta Dólares: dirigido 
a inversores con un nivel de riesgo 
conservador interesados en acceder 
a una cartera diversificada de acti-

Daniela Castaldo, 
Head Portofolio manager de 
Industrial Asset Management SGFCI S.A.

a una cartera diversificada de accio-
nes. Su objetivo es lograr la aprecia-
ción del capital a largo plazo en don-
de la política de inversión está basada 
en una baja rotación de activos, diver-
sificación del riesgo y selección de 
acciones con buena performance en 
sus indicadores. Su moneda es el peso 
y su calificación es Ef3 de Moody´s. 

Por último es importante destacar 
que el monto mínimo de inversión 
inicial es de tan sólo $ 1.000 pesos 
para todos nuestros fondos en pesos 
y de  US$ 1.000 para  fondos en dóla-
res. De esta manera se hace muy ac-
cesible el ingreso y comenzar a ope-
rar con ese nivel de inversión.

De cara al futuro, trabajamos para 
sumar nuevas alternativas de inver-
sión, pero también nuevas modalida-
des operativas que le faciliten al in-
versor acceder a nuestros fondos. 

Nuestra firma nace a fines de 2014 
dentro del Grupo Bind, formando par-
te de un conjunto de empresas con una 
identidad común y unida para ofrecer 
servicios financieros integrales ajusta-
dos a satisfacer la necesidad de cada 
uno de nuestros clientes. Administra-
mos los fondos comunes de inversión 
en conjunto con la sociedad depositaria 
Banco Industrial S.A. Nuestras carte-
ras están manejadas por profesionales 
con vasta experiencia en el mercado de 
capitales que buscan seleccionar acti-
vos con alto potencial de valorización 
en los diferentes mercados para incor-
porarlos a nuestros fondos.

Daniela Castaldo, Head Portofolio 
manager de Industrial Asset Manage-
ment SGFCI S.A.

vos financieros de renta fija argenti-
na en dólares dentro de un horizonte 
de inversión de corto plazo. Prioriza 
la preservación de capital, buscando 
invertir en activos de alta calidad cre-
diticia y con baja volatilidad. Su mo-
neda es el Dólar y su calificación es A 
de Moody´s. Desde su lanzamiento su 
performance ha superado, de manera 
sostenida, el rendimiento promedio 
de los fondos dentro de su categoría, 
alcanzando los primeros puestos en 
el ranking desde su inicio. El retorno 
promedio esperado es de una tasa del 
3,5% anual en dólares.

Dentro de los fondos a mediano 
plazo se encuentran:

FCI IAM Renta Crecimiento: 
para inversores con un nivel de ries-
go moderado cuyo objetivo sea poder 
acceder a una cartera de activos de 
renta fija argentina dentro de un hori-
zonte de inversión de mediano plazo. 
Su objetivo es lograr el máximo ren-
dimiento de una cartera diversificada 
de activos, con un acotado nivel de 
volatilidad. Su moneda es el peso y su 
calificación es A de Moody´s.

IAM FCI Abierto Pymes: para in-
versores calificados, con un moderado 
nivel de aversión al riesgo y cuyo hori-
zonte de inversión sea de mediano pla-
zo. Su objetivo es invertir en productos 
destinados al financiamiento de em-
presas Pymes. Su moneda es el peso y 
su calificación es A de Moody´s. 

Las opciones de fondos de largo 
plazo son:

FCI Renta Variable: dirigido a 
inversores con un nivel de riesgo alto 
que aspiran a obtener un rendimiento 
superior al “Índice MAR” accediendo 
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Durante los primeros meses del 
año, los rendimientos de los produc-
tos de inversión que ofrece el mer-
cado de capitales local han sido muy 
atractivos para los inversores.

Si analizamos los datos hasta el 
31 de Julio observamos que, en el 
mismo período, una colocación en 
pesos rindió aproximadamente el 14 
%, contra una suba del dólar estima-
da en el 9,95 %. Es decir, que quien 
mantuvo la inversión en moneda 
local le ganó al dólar. Pero, en los 
últimos dos meses la suba de este 
último fue tan rápida que erosionó 
parte del rendimiento acumulado en 
el año.

La industria de fondos comunes 
de inversión reflejó esta situación 
y en la primera mitad del año hubo 
un crecimiento muy importante del 
patrimonio administrado en fondos 

de renta fija en pesos y, a partir fin 
de mayo se observó cierta dolariza-
ción por parte de los inversores que 
comenzaron a suscribir fondos deno-
minados en dólares.

Sin embargo, este panorama ya 
es historia y lo importante es ver lo 

que hay hacer de ahora en más. Con 
el resultado de las PASO se observa 
claremente que el oficialismo ha te-
nido una muy buena performance a 
nivel país. El empate técnico en la 
provincia de Buenos Aires era un 
resultado posible, pero no necesa-

riamente el que esperaban los mer-
cados financieros, por eso la euforia 
que estamos viendo en estas prime-
ras horas, con una baja fuerte del 
dólar y subas pronunciadas tanto en 
bonos como en acciones. Estimamos 
que esta fortaleza inicial debería fijar 
nuevos niveles de precio de los ac-
tivos argentinos de cara a los próxi-
mos meses.

Es importante destacar, que una 
de las principales críticas que recibió 
el oficialismo en los último tiempo 
estuvo relacionada con la mala si-
tuación de la economía que recién 
en junio y julio pasados empezó a 
repuntar, pero todavía no se tradu-
ce en aumentos del empleo ni en la 
percepción de la sociedad. Aún con 
este panorama el gobierno obtuvo un 
muy buen resultado por lo tanto cree-
mos que si la economía confirma las 

Luis Brocardo
Gerente General INTL Gainvest S.A.

buenas señales eso debería ayudar y 
mucho en las elecciones de octubre y 
darle Cambiemos un mayor impulso 
para obtener un resultado superior al 
del 13 de agosto.

Creemos que la suba del dólar de 
los últimos tres meses ha sido muy 
violenta y rápida por lo cual todavía 
hay espacio para armar una estrate-
gia de inversión mayoritariamente 
en pesos de cara a los próximos tres 
meses. No obstante, con el objetivo 
de armar una cartera balanceada en-
tre pesos y dólares de baja volatili-
dad proponemos una alocación de 
70 % en fondos comunes de inver-
sión en pesos y el balance de 30 % 
en fondos comunes de inversión en 
dólares.

Luis Brocardo, Gerente General de 
INTL Gainvest S.A.

Históricamente, el inversor local 
siempre ha buscado protección en 
dólares. Sin embargo, en el diseño de 
un portafolio siempre debe analizar 
todas las alternativas y sus variables, 
tales como monedas, tasas, horizonte 
de inversión y riesgo que se está dis-
puesto a asumir.

Por el lado de las inversiones en 
pesos, las letras del BCRA cuentan 
con un rendimiento atractivo, al su-
perar la tasa de inflación esperada y, 
en consecuencia, permiten acceder a 
una tasa real positiva. La caracterís-
tica distintiva de este instrumento es 
que hoy la curva de rendimientos se 
encuentra invertida, lo que significa 
que los plazos de vencimiento más 
cortos ofrecen una tasa mayor que 
los más largos. Por lo tanto, debe-
mos hablar de una situación estructu-
ralmente transitoria, dado que en un 
escenario de normalidad, cuanto más 
largo es el plazo de vencimiento, el 
rendimiento requerido por el inver-
sor es superior.

Los Fondos Comunes de Inversión 
(FCI), por su parte, han estado expe-
rimentando un significativo creci-
miento del patrimonio. Al cierre del 
mes de julio de 2017, la industria de 

FCI gestiona casi $ 500.000 millo-
nes. El inversor tradicional, que solo 
hacía foco en instrumentos como el 
plazo fijo, ha cambiado su perfil por 
un comportamiento más sofisticado 
que busca el medio más eficiente y 
que explora otras alternativas. Los 
FCI constituyen un excelente vehí-
culo de inversión al permitir acceder 
a un portafolio diversificado, con un 
plazo de liquidación de los rescates 
en 72 hs y la posibilidad de operar 

desde el homebanking.
En esta cartera, nosotros ofre-

cemos la familia  de FCI Premier, 
compuesta por fondos en pesos y 
en dólares. Para aquellos inversores 
que prefieren mantener su portafo-
lio en moneda local, el FCI Premier 
Renta Fija Ahorro permite acceder a 
una cartera con alta ponderación de 
Lebac, capturar tasas de rendimiento 
superior al plazo fijo y con un plazo 
de liquidación de los rescates de solo 

24 horas. Este segmento de FCI es 
recomendado para un horizonte de 
inversión de corto plazo, con niveles 
muy acotados de volatilidad. 

Para el inversor con un horizonte 
de largo plazo, tenemos el FCI Pre-
mier Renta Fija Crecimiento, que 
además de Lebac posee principal-
mente títulos públicos y obligacio-
nes negociables. Es un fondo que 
presenta mayor volatilidad porque 
cuenta con instrumentos con más 
duration, y mediante una gestión 
activa tiene como objetivo obtener 
ganancias de capital en el horizonte 
de inversión definido.

Para el ahorrista que desee invertir 
en moneda extranjera, el FCI Premier 
Renta Mixta en dólares es un fondo 
con un horizonte de largo plazo que 
invierte en renta fija en dólares. Se 
trata de una cartera compuesta por 
títulos públicos nacionales, provin-
ciales y obligaciones negociables. 

Vale aclarar que en todos los fon-
dos Premier, para la toma de decisio-
nes se hace foco en el rendimiento 
de cada instrumento, a la vez que se 
realiza un análisis de riesgo de con-
traparte, de tal modo que la cartera 
cuente con activos cuyos emisores 

sean consistentes con la calificación 
de riesgos del fondo.

Para aquellos inversores dispues-
tos a asumir mayor volatilidad, el 
FCI Premier Renta Variable tiene 
como Benchmark al índice Merval. 
Su horizonte de inversión es de largo 
plazo y somos optimistas con la ren-
ta variable local por el gran potencial 
que promete, si por fin la Argentina 
logra consolidar un proceso de creci-
miento sostenido.

Para la conformación de un por-
tafolio de inversión en período 
electoral, recomendamos balancear 
la cartera entre pesos y dólares. Di-
señar una canasta de FCI es una al-
ternativa adecuada para posicionarse 
en diferentes activos y con la ventaja 
que se puede contar con liquidez en 
hasta 72 horas hábiles. En ese senti-
do, recomendamos una canasta con 
40% en dólares vía el Premier Renta 
Mixta en Dólares; 30% en el Premier 
Renta Fija Ahorro; 20% en el Pre-
mier Renta Fija Crecimiento y 10 %, 
con mayor volatilidad, en el Premier 
Renta Variable.

Guillermo Guichandut, presidente 
de Supervielle Asset Management

Guillermo Guichandut, 
presidente de Supervielle Asset Management 

INTL Gainvest S.A.

UN IMÁN PARA LOS INVERSORES
A la hora de contratar de fondos comunes de inversión es importante armar una cartera balanceada que combine propuestas tanto en pesos como en 
dólares. Los especialistas aconsejan que contemple un 70 % en moneda argentina y un 30 %  en la divisa norteamericana.

Supervielle Asset Management

DISEÑAR UNA CARTERA CON VARIAS ALTERNATIVAS
Los Fondos Comunes de Inversión son un excelente vehículo de inversión al permitir acceder a un portafolio diversificado;con distintas monedas y 
productos; con un plazo de liquidez de 72 horas hábiles y la posibilidad de operar desde el homebanking.


