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Gráfico 1: Cartera Recomendada 

La cartera recomendada de CEDEARs cayó 1,7% en abril, menos de lo que cayó el S&P medido en CCL (-
2,1%). Medida en USD “libres”, la cartera de CEDEARs tuvo un rendimiento de -8,5%. Las empresas de
mejor rendimiento dentro de la cartera fueron Bioceres y Qualcomm, mientras que Paypal y Amazon
esbozaron las peores caídas.

En esta actualización la cartera tuvo 5 cambios (Tablas 1 y 3). Dentro de las incorporaciones, se sumaron
Netflix, Tesla, Zoom, Globant y Snowflake. El principal motivo fue que dadas sus correcciones de precios y
nuestros valores objetivos, han vuelto a niveles de compra; el segundo factor fue la diversificación a nivel
de sector.

El famoso dicho “sell in May and go away” se adelantó un mes y abril fue un mes muy duro para todos los
índices accionarios, aunque sobre todo para aquellos más sensibles a las tasas de interés. El principal
driver del mercado fue la retórica más agresiva de la FED con respecto a la inflación, lo cual repercutió en
un alza de 64 puntos básicos en la tasa a 10 años (que cerró abril en 3%). La dureza de la cuarentena en
China agravó también los problemas de las cadenas de suministro y fue otro ingrediente nocivo para las
expectativas inflacionarias; en tanto que el conflicto bélico entre Rusia y Ucrania sigue sin brindar noticias
positivas.
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Gráfico 2: Performance en USD de la Cartera 
Índ ice Retorno Total base 10 0  = 14 -jul-20

Dif. (eje der) Cartera S&P
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Gráfico 3: Performance en ARS de la Cartera
Índ ice Retorno Total base 10 0  = 14-jul-20
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Gráfico 6: Cartera Recomendada; 
Part icipación por Sector
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CEDEAR’s con mayor liquidez

CED EA R N om bre
Score 

Liquidez

Score 

Valor

Score 

Riesgo

Score 

Sector

Score 

País

Score 

Total

KO Coca-Cola Co/The 100 14 89 28 50 73,4

AAPL Apple Inc 98 24 69 100 50 72,5

M ELI M ercadoLibre Inc 59 67 19 44 85 53,4

TSLA Tesla Inc 53 21 21 44 50 38,1

VIST Vista Energy SAB de CV 38 50 49 12 95 44,2

FB M eta Platform s Inc 38 46 44 44 50 41,9

AM ZN Am azon.com  Inc 30 62 60 44 50 44,6

GO LD Barrick Gold Corp 26 31 93 12 95 41,8

NFLX Netflix Inc 25 76 33 44 50 40,4

PBR Petroleo Brasileiro SA 24 12 54 12 85 27,9

M SFT M icrosoft Corp 23 35 71 100 50 38,5

GO O GL Alphabet Inc 23 45 66 44 50 38,0

W M T W alm art Inc 19 16 91 28 50 33,8

NVDA NVIDIA Corp 19 75 31 100 50 38,3

C Citigroup Inc 18 30 67 44 50 32,3

BABA Alibaba Group Holding Ltd 18 81 45 44 98 41,9

XO M Exxon M obil Corp 16 10 78 12 50 27,7

TW TR Tw itter Inc 15 10 43 44 50 20,7

BRKB Berkshire Hathaw ay Inc 14 19 83 44 50 31,0

PYPL PayPal Holdings Inc 14 52 40 100 50 31,6

GLNT Globant SA 13 78 32 100 50 36,3

JPM JPM organ Chase & Co 12 30 68 44 50 29,7

TEN Tenaris SA 12 27 3 44 50 15,8

VALE Vale SA 12 37 60 12 85 29,9

DISN W alt Disney Co/The 12 66 68 44 50 38,6

TSM Taiw an Sem iconductor M anufactu 11 69 66 100 99 40,8

PFE Pfizer Inc 10 23 84 60 50 30,3

JNJ Johnson & Johnson 10 14 93 44 50 29,5

BIO X Bioceres Crop Solutions Corp 7 61 80 12 96 37,6

V Visa Inc 7 36 69 100 50 30,1

BBD Banco Bradesco SA 7 36 59 44 85 27,6

PG Procter & Gam ble Co/The 7 12 93 28 50 27,1

SHO P Shopify Inc 7 58 5 100 95 23,7

Q CO M Q UALCO M M  Inc 6 42 53 100 50 28,0

CVX Chevron Corp 6 10 83 12 50 23,5

INTC Intel Corp 6 22 74 100 50 26,8

BAC Bank of Am erica Corp 5 34 64 44 50 26,1

LM T Lockheed M artin Corp 5 13 87 32 50 25,1

X United States Steel Corp 5 41 31 12 50 20,2

SQ Block Inc 4 64 0 100 50 22,0

ITUB Itau Unibanco Holding SA 4 26 60 44 85 23,8

M RK M erck & Co Inc 4 15 93 60 50 27,1

GE General Electric Co 4 40 59 32 50 25,8

T AT&T Inc 4 19 92 44 50 27,7

M CD M cDonald's Corp 4 17 88 44 50 26,2

SPO T Spotify Technology SA 4 46 32 44 50 22,1

M A M astercard Inc 4 30 64 100 50 25,9

BA Boeing Co/The 3 57 37 32 50 25,6

HM Y Harm ony Gold M ining Co Ltd 3 0 68 12 99 18,0

ZM Zoom  Video Com m unications Inc 3 66 55 100 50 32,7

W FC W ells Fargo & Co 3 38 58 44 50 24,9

VZ Verizon Com m unications Inc 3 25 100 44 50 30,2

SNO W Snow flake Inc 3 100 38 100 50 37,8

AUY Yam ana Gold Inc 3 38 78 12 95 29,1

ETSY Etsy Inc 3 78 22 44 50 27,7

GS Goldm an Sachs Group Inc/The 3 38 64 44 50 26,0

M M M 3M  Co 2 12 83 32 50 22,8

ABEV Am bev SA 2 35 58 28 85 24,6

HD Hom e Depot Inc/The 2 31 76 44 50 26,3

UL Unilever PLC 1 30 84 28 93 0,0
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CEDEAR’s con mayor valor/upside

CED EA R N om bre
Score 

Liquidez

Score 

Valor

Score 

Riesgo

Score 

Sector

Score 

País

Score 

Total

SNO W Snow flake Inc 3 100 38 100 50 37,8

BABA Alibaba Group Holding Ltd 18 81 45 44 98 41,9

GLNT Globant SA 13 78 32 100 50 36,3

ETSY Etsy Inc 3 78 22 44 50 27,7

NFLX Netflix Inc 25 76 33 44 50 40,4

NVDA NVIDIA Corp 19 75 31 100 50 38,3

TSM Taiw an Sem iconductor M anufactu 11 69 66 100 99 40,8

M ELI M ercadoLibre Inc 59 67 19 44 85 53,4

DISN W alt Disney Co/The 12 66 68 44 50 38,6

ZM Zoom  Video Com m unications Inc 3 66 55 100 50 32,7

SQ Block Inc 4 64 0 100 50 22,0

AM ZN Am azon.com  Inc 30 62 60 44 50 44,6

BIO X Bioceres Crop Solutions Corp 7 61 80 12 96 37,6

SHO P Shopify Inc 7 58 5 100 95 23,7

BA Boeing Co/The 3 57 37 32 50 25,6

PYPL PayPal Holdings Inc 14 52 40 100 50 31,6

VIST Vista Energy SAB de CV 38 50 49 12 95 44,2

FB M eta Platform s Inc 38 46 44 44 50 41,9

SPO T Spotify Technology SA 4 46 32 44 50 22,1

GO O GL Alphabet Inc 23 45 66 44 50 38,0

Q CO M Q UALCO M M  Inc 6 42 53 100 50 28,0

X United States Steel Corp 5 41 31 12 50 20,2

GE General Electric Co 4 40 59 32 50 25,8

GS Goldm an Sachs Group Inc/The 3 38 64 44 50 26,0

AUY Yam ana Gold Inc 3 38 78 12 95 29,1

W FC W ells Fargo & Co 3 38 58 44 50 24,9

VALE Vale SA 12 37 60 12 85 29,9

V Visa Inc 7 36 69 100 50 30,1

BBD Banco Bradesco SA 7 36 59 44 85 27,6

M SFT M icrosoft Corp 23 35 71 100 50 38,5

ABEV Am bev SA 2 35 58 28 85 24,6

BAC Bank of Am erica Corp 5 34 64 44 50 26,1

HD Hom e Depot Inc/The 2 31 76 44 50 26,3

GO LD Barrick Gold Corp 26 31 93 12 95 41,8

UL Unilever PLC 1 30 84 28 93 0,0

JPM JPM organ Chase & Co 12 30 68 44 50 29,7

C Citigroup Inc 18 30 67 44 50 32,3

M A M astercard Inc 4 30 64 100 50 25,9

TEN Tenaris SA 12 27 3 44 50 15,8

ITUB Itau Unibanco Holding SA 4 26 60 44 85 23,8

VZ Verizon Com m unications Inc 3 25 100 44 50 30,2

AAPL Apple Inc 98 24 69 100 50 72,5

PFE Pfizer Inc 10 23 84 60 50 30,3

INTC Intel Corp 6 22 74 100 50 26,8

TSLA Tesla Inc 53 21 21 44 50 38,1

BRKB Berkshire Hathaw ay Inc 14 19 83 44 50 31,0

T AT&T Inc 4 19 92 44 50 27,7

M CD M cDonald's Corp 4 17 88 44 50 26,2

W M T W alm art Inc 19 16 91 28 50 33,8

M RK M erck & Co Inc 4 15 93 60 50 27,1

KO Coca-Cola Co/The 100 14 89 28 50 73,4

JNJ Johnson & Johnson 10 14 93 44 50 29,5

LM T Lockheed M artin Corp 5 13 87 32 50 25,1

PBR Petroleo Brasileiro SA 24 12 54 12 85 27,9

PG Procter & Gam ble Co/The 7 12 93 28 50 27,1

M M M 3M  Co 2 12 83 32 50 22,8

XO M Exxon M obil Corp 16 10 78 12 50 27,7

TW TR Tw itter Inc 15 10 43 44 50 20,7

CVX Chevron Corp 6 10 83 12 50 23,5

HM Y Harm ony Gold M ining Co Ltd 3 0 68 12 99 18,0
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CEDEAR’s con menor riesgo

CED EA R N om bre
Score 

Liquidez

Score 

Valor

Score 

Riesgo

Score 

Sector

Score 

País

Score 

Total

1 VZ Verizon Com m unications Inc 3 25 100 44 50 30,2

2 JNJ Johnson & Johnson 10 14 93 44 50 29,5

3 PG Procter & Gam ble Co/The 7 12 93 28 50 27,1

4 M RK M erck & Co Inc 4 15 93 60 50 27,1

5 GO LD Barrick Gold Corp 26 31 93 12 95 41,8

6 T AT&T Inc 4 19 92 44 50 27,7

7 W M T W alm art Inc 19 16 91 28 50 33,8

8 KO Coca-Cola Co/The 100 14 89 28 50 73,4

9 M CD M cDonald's Corp 4 17 88 44 50 26,2

10 LM T Lockheed M artin Corp 5 13 87 32 50 25,1

11 PFE Pfizer Inc 10 23 84 60 50 30,3

12 UL Unilever PLC 1 30 84 28 93 0,0

13 BRKB Berkshire Hathaw ay Inc 14 19 83 44 50 31,0

14 CVX Chevron Corp 6 10 83 12 50 23,5

15 M M M 3M  Co 2 12 83 32 50 22,8

16 BIO X Bioceres Crop Solutions Corp 7 61 80 12 96 37,6

17 XO M Exxon M obil Corp 16 10 78 12 50 27,7

18 AUY Yam ana Gold Inc 3 38 78 12 95 29,1

19 HD Hom e Depot Inc/The 2 31 76 44 50 26,3

20 INTC Intel Corp 6 22 74 100 50 26,8

21 M SFT M icrosoft Corp 23 35 71 100 50 38,5

22 V Visa Inc 7 36 69 100 50 30,1

23 AAPL Apple Inc 98 24 69 100 50 72,5

24 DISN W alt Disney Co/The 12 66 68 44 50 38,6

25 JPM JPM organ Chase & Co 12 30 68 44 50 29,7

26 HM Y Harm ony Gold M ining Co Ltd 3 0 68 12 99 18,0

27 C Citigroup Inc 18 30 67 44 50 32,3

28 TSM Taiw an Sem iconductor M anufactu 11 69 66 100 99 40,8

29 GO O GL Alphabet Inc 23 45 66 44 50 38,0

30 M A M astercard Inc 4 30 64 100 50 25,9

31 BAC Bank of Am erica Corp 5 34 64 44 50 26,1

32 GS Goldm an Sachs Group Inc/The 3 38 64 44 50 26,0

33 VALE Vale SA 12 37 60 12 85 29,9

34 ITUB Itau Unibanco Holding SA 4 26 60 44 85 23,8

35 AM ZN Am azon.com  Inc 30 62 60 44 50 44,6

36 BBD Banco Bradesco SA 7 36 59 44 85 27,6

37 GE General Electric Co 4 40 59 32 50 25,8

38 ABEV Am bev SA 2 35 58 28 85 24,6

39 W FC W ells Fargo & Co 3 38 58 44 50 24,9

40 ZM Zoom  Video Com m unications Inc 3 66 55 100 50 32,7

41 PBR Petroleo Brasileiro SA 24 12 54 12 85 27,9

42 Q CO M Q UALCO M M  Inc 6 42 53 100 50 28,0

43 VIST Vista Energy SAB de CV 38 50 49 12 95 44,2

44 BABA Alibaba Group Holding Ltd 18 81 45 44 98 41,9

45 FB M eta Platform s Inc 38 46 44 44 50 41,9

46 TW TR Tw itter Inc 15 10 43 44 50 20,7

47 PYPL PayPal Holdings Inc 14 52 40 100 50 31,6

48 SNO W Snow flake Inc 3 100 38 100 50 37,8

49 BA Boeing Co/The 3 57 37 32 50 25,6

50 NFLX Netflix Inc 25 76 33 44 50 40,4

51 GLNT Globant SA 13 78 32 100 50 36,3

52 SPO T Spotify Technology SA 4 46 32 44 50 22,1

53 NVDA NVIDIA Corp 19 75 31 100 50 38,3

54 X United States Steel Corp 5 41 31 12 50 20,2

55 ETSY Etsy Inc 3 78 22 44 50 27,7

56 TSLA Tesla Inc 53 21 21 44 50 38,1

57 M ELI M ercadoLibre Inc 59 67 19 44 85 53,4

58 SHO P Shopify Inc 7 58 5 100 95 23,7

59 TEN Tenaris SA 12 27 3 44 50 15,8
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Apéndice Metodológico

La construcción de la cartera recomendada sigue criterios objetivos bastante claros. Se construye un “Score” o
“Puntaje” (que va de 100 a 0, de mejor a peor) para cada CEDEAR y se seleccionan aquellos 20 con mayor “puntaje”. El
“puntaje total” se construye como un promedio ponderado de 5 “sub-puntajes”, que buscan reflejar características
deseables de la cartera recomendada de CEDEARs. A continuación, los describimos:

• Liquidez (50% en el “puntaje total”): solo se toman los CEDEARs cuyo volumen negociado promedio en los
últimos 30 días se ubique dentro del 50% mayor. Dentro de ellos, se le asigna un valor de 100 al CEDEAR cuyo
volumen negociado promedio en los últimos 30 días sea el mayor y 0 al menor, interpolando linealmente para
los medios.

• Valor (25% en el “puntaje total”): la variable que se utiliza es el upside/downside (potencial de suba/baja)
implícito entre el último precio de la acción subyacente y el target consenso de los analistas según Bloomberg. Se
asigna 100 al de mayor potencial y 0 del de menor potencial (mayor potencial de baja), interpolando linealmente
para los CEDEARs del medio.

• Riesgo (20% en el “puntaje total”): se le asigna un puntaje que va de 100 a 0 según el beta de las acciones
ordinarias subyacentes (menor beta es mayor puntaje), lo cual representa el 30% del puntaje de la categoría.
Luego se le asigna un puntaje de 100 a 0 según la volatilidad de la acción ordinaria subyacente (menor volatilidad
es mayor puntaje) para el 70% restante. Por último también se utiliza interpolación lineal para el puntaje final.

• Sector (2,5% en el “puntaje total”): se busca que haya una participación lo más parecida posible al índice de
referencia, el S&P 500, de manera de mantener una diversificación razonable. Se asigna un puntaje de 100 para
las acciones del sector Tecnología; uno de 44 al sector Consumo Discrecional, Telecomunicación y Financiero; 60
al sector de Salud; 32 al sector Industrial; 28 al Consumo Masivo y 12 a Energía y Materiales.

• País (2,5% en el “puntaje total”): se busca que no haya una sobrerrepresentación de acciones cuyo riesgo esté
predominantemente asociado a EEUU, de manera de mantener una diversificación razonable. Para los CEDEARs
cuyas acciones subyacentes estén domiciliadas en EEUU se le asigna un puntaje de 50, mientras que al resto se le
imputa un puntaje de 100.

En el “Apéndice de Datos” de la hoja siguiente presentamos toda la información resumida sobre los CEDEARs, sus
métricas y los distintos “puntajes” o “scores” que configuran el “score total” o “puntaje total”, que es la base de
selección objetiva para la cartera recomendada de CEDEARs.
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CED EA R N om bre
V ar. Sem anal 

(% )
V ariación YTD Ú ltim o Precio

V olum en 

Prom  30d

V ol. Prom  30d 

($)
Precio O rdinaria Ratio de conversión Beta V olatility Sector

Target 

Consenso

U pside/ 

D ow nside
País

Score 

Liquidez

Score 

Valor

Score 

Riesgo

Score 

Sector

Score 

País

Score 

Total

1 KO Coca-Cola Co/The 0,91% 13,4% 2.704           66.961     170.017.204  65                    5:1 0,8 15,9 Consum er Staples 70           8,5% US 100 14 89 28 50 73,4

2 AAPL Apple Inc 0,94% -9,2% 3.292            50.040    165.994.107  157                   10:1 1,1 26,4 Inform ation Technology 188          19,5% US 98 24 69 100 50 72,5

3 M ELI M ercadoLibre Inc -3,52% -29,2% 3.233            27.599     100.522.972  928                  60:1 1,7 59,3 Consum er Discretionary 1.534        65,4% BR 59 67 19 44 85 53,4

4 AM ZN Am azon.com  Inc -5,62% -29,7% 3.350           12.285      50.385.704  2.295                144:1 1,1 37,1 Consum er Discretionary 3.676       60,1% US 30 62 60 44 50 44,6

5 VIST Vista Energy SAB de CV 1,70% 71,7% 8.938           7.393       65.263.412    9                      1:5 1,0 56,7 Energy 13            47,2% M X 38 50 49 12 95 44,2

6 FB M eta Platform s Inc 2,54% -39,0% 5.333            12.415       65.218.970   204                  8:1 1,3 50,4 Com m unication Services 292          43,2% US 38 46 44 44 50 41,9

7 BABA Alibaba Group Holding Ltd -5,98% -24,4% 2.099           13.954      31.019.473    90                   9:1 1,1 61,2 Consum er Discretionary 162          80,2% CN 18 81 45 44 98 41,9

8 GO LD Barrick Gold Corp 1,77% 23,9% 4.692           9.264       44.178.537    22                    1:1 0,4 31,3 M aterials 28           26,1% CA 26 31 93 12 95 41,8

9 TSM Taiw an Sem iconductor M anufactu -2,61% -22,4% 56.830         307         18.130.525     92                    1:3 1,0 32,3 Inform ation Technology 153           67,3% TW 11 69 66 100 99 40,8

10 NFLX Netflix Inc -3,71% -69,6% 2.374            11.587       42.047.790  181                    16:1 1,3 61,8 Com m unication Services 318          75,6% US 25 76 33 44 50 40,4

11 DISN W alt Disney Co/The 1,85% -25,5% 5.897           3.234       20.350.205  110                   4:1 1,1 27,0 Com m unication Services 182          64,8% US 12 66 68 44 50 38,6

12 M SFT M icrosoft Corp -0,14% -16,6% 5.743            6.844      39.668.461   275                  10:1 1,0 26,3 Inform ation Technology 361          31,4% US 23 35 71 100 50 38,5

13 NVDA NVIDIA Corp 1,18% -35,5% 1.624            17.543      32.809.927   187                   24:1 1,5 53,1 Inform ation Technology 325          73,8% US 19 75 31 100 50 38,3

14 TSLA Tesla Inc 0,21% -16,9% 12.079          6.835       89.802.566  866                  15:1 1,7 56,2 Consum er Discretionary 1.000       15,5% US 53 21 21 44 50 38,1

15 GO O GL Alphabet Inc 2,10% -18,4% 8.336           4.373       38.563.595   2.315                 58:1 1,1 28,0 Com m unication Services 3.275       41,5% US 23 45 66 44 50 38,0

16 SNO W Snow flake Inc -9,38% -59,6% 1.082            3.573       4.741.672      155                   30:1 n/d 63,8 Inform ation Technology 312           101,0% US 3 100 38 100 50 37,8

17 BIO X Bioceres Crop Solutions Corp -5,61% 2,2% 5.633            2.468       12.585.113      13                     1:2 0,4 51,9 M aterials 21            59,2% AR 7 61 80 12 96 37,6

18 GLNT Globant SA -10,51% -36,9% 6.740           2.819        22.044.184   194                   6:1 1,6 49,3 Inform ation Technology 345          77,8% US 13 78 32 100 50 36,3

19 W M T W alm art Inc -0,68% 9,1% 5.247            6.492       32.905.883   150                   6:1 0,7 17,0 Consum er Staples 165          10,4% US 19 16 91 28 50 33,8

20 ZM Zoom  Video Com m unications Inc -2,26% -62,9% 433              11.502       5.305.436     96                    47:1 1,0 54,5 Inform ation Technology 158          64,3% US 3 66 55 100 50 32,7

21 C Citigroup Inc 8,44% -11,8% 3.593            9.050      31.128.706    52                    3:1 1,1 25,3 Financials 65           25,4% US 18 30 67 44 50 32,3

22 PYPL PayPal Holdings Inc -6,44% -56,4% 2.130            9.216        23.296.528   82                    8:1 1,3 51,3 Inform ation Technology 121           48,7% US 14 52 40 100 50 31,6

23 BRKB Berkshire Hathaw ay Inc 0,33% 9,9% 3.044           7.888       24.322.582   319                   22:1 0,9 16,7 Financials 364         14,0% US 14 19 83 44 50 31,0

24 PFE Pfizer Inc 0,09% -13,4% 5.105            3.381        17.150.855     49                    2:1 0,7 30,0 Health Care 58           17,6% US 10 23 84 60 50 30,3

25 VZ Verizon Com m unications Inc 5,21% -4,7% 5.045           983         4.991.674     48                    2:1 0,5 16,8 Com m unication Services 58           20,6% US 3 25 100 44 50 30,2

26 V Visa Inc -3,67% -3,8% 7.069           1.728        12.339.095    203                  6:1 1,0 28,7 Inform ation Technology 268         31,9% US 7 36 69 100 50 30,1

27 VALE Vale SA -5,80% 15,8% 1.649            11.442       21.022.969   16                     2:1 1,0 42,5 M aterials 21            33,1% BR 12 37 60 12 85 29,9

28 JPM JPM organ Chase & Co 4,89% -19,8% 5.170            4.097      21.200.058   124                   5:1 1,1 25,3 Financials 155           25,6% US 12 30 68 44 50 29,7

29 JNJ Johnson & Johnson -1,59% 5,6% 7.378            2.314        16.556.111      176                   5:1 0,7 16,0 Com m unication Services 191           8,5% US 10 14 93 44 50 29,5

30 AUY Yam ana Gold Inc -2,23% 34,1% 1.121              4.128        4.679.178     5                      1:1 0,7 39,1 M aterials 7             34,2% CA 3 38 78 12 95 29,1

31 Q CO M Q UALCO M M  Inc 2,05% -21,8% 2.667           4.010       10.407.354   141                    11:1 1,2 40,5 Inform ation Technology 195          38,5% US 6 42 53 100 50 28,0

32 PBR Petroleo Brasileiro SA 4,35% 32,6% 2.940           13.985      40.002.646 14                     1:1 1,2 42,4 Energy 15            6,2% BR 24 12 54 12 85 27,9

33 ETSY Etsy Inc -6,85% -67,1% 1.122             3.258       4.604.445    86                    16:1 1,5 67,6 Consum er Discretionary 153           77,6% US 3 78 22 44 50 27,7

34 T AT&T Inc 6,88% -17,0% 1.390            5.105        7.183.826      20                    3:1 0,6 24,4 Com m unication Services 23            13,9% US 4 19 92 44 50 27,7

35 XO M Exxon M obil Corp 8,83% 54,9% 3.819            8.061       27.398.204   92                    5:1 0,8 30,4 Energy 95           4,0% US 16 10 78 12 50 27,7

36 BBD Banco Bradesco SA -1,93% 16,9% 735              15.510       12.167.925     4                      1:1 1,1 39,4 Financials 5             31,6% BR 7 36 59 44 85 27,6

37 M RK M erck & Co Inc 0,27% 19,0% 3.690           2.154        7.285.726     88                    5:1 0,6 24,4 Health Care 96           9,0% US 4 15 93 60 50 27,1

38 PG Procter & Gam ble Co/The -1,10% -1,1% 6.533            1.900       11.911.235       156                   5:1 0,7 16,9 Consum er Staples 165          6,0% US 7 12 93 28 50 27,1

39 INTC Intel Corp 2,26% -11,6% 1.856            5.233       9.860.893    44                    5:1 0,9 30,5 Inform ation Technology 52            16,8% US 6 22 74 100 50 26,8

40 HD Hom e Depot Inc/The -1,28% -26,9% 7.638           487         3.707.795     294                  8:1 0,9 25,8 Consum er Discretionary 371           26,2% US 2 31 76 44 50 26,3

41 M CD M cDonald's Corp 2,20% -2,6% 6.564           1.100        6.816.852     251                   8:1 0,8 17,1 Consum er Discretionary 279          11,3% US 4 17 88 44 50 26,2

42 BAC Bank of Am erica Corp 6,26% -12,9% 3.915            2.214        8.636.230    37                    2:1 1,1 28,3 Financials 48           29,3% US 5 34 64 44 50 26,1

43 GS Goldm an Sachs Group Inc/The 2,12% -16,7% 4.984           917          4.533.910     313                   13:1 1,2 27,3 Financials 421          34,5% US 3 38 64 44 50 26,0

44 M A M astercard Inc -3,57% -0,3% 2.199            2.890      6.209.813     347                  33:1 1,1 31,7 Inform ation Technology 434         25,1% US 4 30 64 100 50 25,9

45 GE General Electric Co 5,63% -15,4% 16.339          420         7.273.577      78                    1:1 1,2 32,9 Industrials 106          35,8% US 4 40 59 32 50 25,8

46 BA Boeing Co/The 0,35% -24,6% 5.168            1.022        5.902.344    149                   6:1 1,6 37,1 Industrials 231           54,9% US 3 57 37 32 50 25,6

47 LM T Lockheed M artin Corp 5,30% 31,6% 4.708           1.856        8.283.209    449                  20:1 0,7 24,0 Industrials 480         6,7% US 5 13 87 32 50 25,1

48 W FC W ells Fargo & Co 3,22% -4,3% 1.859            2.651        4.996.294    45                    5:1 1,2 34,0 Financials 60           33,8% US 3 38 58 44 50 24,9

49 ABEV Am bev SA -9,76% -3,5% 1.637            2.347       4.263.401     3                      1:3 1,2 36,0 Consum er Staples 3             31,3% BR 2 35 58 28 85 24,6

50 ITUB Itau Unibanco Holding SA -2,76% 27,8% 970              6.985       7.389.204    5                      1:1 1,1 36,4 Financials 6             20,7% BR 4 26 60 44 85 23,8

51 SHO P Shopify Inc -10,95% -75,9% 736              11.157        11.727.365     377                  107:1 1,8 71,1 Inform ation Technology 587          55,6% CA 7 58 5 100 95 23,7

52 CVX Chevron Corp 9,81% 50,4% 4.450           2.473       10.127.306    171                    8:1 0,7 26,8 Energy 177           3,5% US 6 10 83 12 50 23,5

53 M M M 3M  Co 2,61% -14,5% 6.154            722          4.273.394     150                   5:1 0,8 20,3 Industrials 159          6,0% US 2 12 83 32 50 22,8

54 SPO T Spotify Technology SA 2,98% -63,1% 778              7.381        6.789.104     105                   28:1 1,5 53,5 Com m unication Services 149          42,3% US 4 46 32 44 50 22,1

55 SQ Block Inc -2,29% -58,9% 1.005            6.400      7.554.492     96                    20:1 2,0 68,7 Inform ation Technology 156          62,5% US 4 64 0 100 50 22,0

56 TW TR Tw itter Inc 2,81% 14,2% 5.193            5.435       25.014.248   50                    2:1 1,3 50,6 Com m unication Services 52            3,6% US 15 10 43 44 50 20,7

57 X United States Steel Corp -9,92% 20,3% 1.898            3.601       8.198.112       27                    3:1 1,5 56,2 M aterials 37            36,8% US 5 41 31 12 50 20,2

58 HM Y Harm ony Gold M ining Co Ltd -3,43% 0,3% 816               6.405      5.813.502      4                      1:1 0,6 56,3 M aterials 4             -6,9% ZA 3 0 68 12 99 18,0

59 TEN Tenaris SA 2,67% 52,4% 6.392           3.437       21.090.383   31                     1:1 1,6 87,0 Consum er Discretionary 37            21,9% US 12 27 3 44 50 15,8

60 UL Unilever PLC -4,42% -15,6% 3.059           644         1.942.382      44                    3:1 0,7 27,4 Consum er Staples 56           25,9% GB 1 30 84 28 93 0,0

61 LYG Lloyds Banking Group PLC -4,96% -12,3% 221               805         186.236        2                      2:1 1,2 37,2 Financials 3             55,9% GB 0 58 56 44 93 0,0

62 BRFS BRF SA -13,94% -38,6% 1.516             429         848.327       2                      1:3 0,9 51,1 Consum er Staples 3             45,5% BR 0 49 58 28 85 0,0

63 ERJ Em braer SA 0,04% -35,3% 2.344           1.073        2.540.819     11                      1:1 1,8 61,4 Industrials 20           80,1% BR 1 81 15 32 85 0,0

64 CRM Salesforce Inc -3,61% -32,3% 5.870           304         1.938.482     170                   6:1 1,2 37,1 Inform ation Technology 294         73,0% US 1 74 55 100 50 0,0

65 GSK GlaxoSm ithKline PLC -3,05% 2,9% 2.290           222          494.513        44                    4:1 0,7 18,3 Health Care 50           14,3% US 0 20 91 60 50 0,0

66 AZN AstraZeneca PLC -2,12% 13,9% 6.716            195          1.296.787      64                    2:1 0,7 24,8 Health Care 73            13,4% GB 1 19 88 60 93 0,0

67 ABT Abbott Laboratories 0,04% -18,0% 5.843           124          725.612         112                    4:1 0,7 23,4 Health Care 140          25,1% US 0 30 85 60 50 0,0

68 SBUX Starbucks Corp 2,36% -32,5% 3.975            449         1.819.027      77                    4:1 1,1 28,4 Consum er Discretionary 92           20,4% US 1 25 67 44 50 0,0

69 EBAY eBay Inc -5,29% -24,6% 5.099           125           679.600      49                    2:1 1,2 35,7 Consum er Discretionary 59           20,0% US 0 25 58 44 50 0,0

70 AM GN Am gen Inc 2,38% 8,4% 4.952           204         993.108        237                  10:1 0,7 20,6 Health Care 250         5,9% US 1 12 88 60 50 0,0

71 IBM International Business M achine 4,82% 6,4% 5.750           482         2.533.718      138                   5:1 0,7 22,3 Inform ation Technology 143          3,6% US 1 10 86 100 50 0,0

72 BP BP PLC 10,44% 20,7% 1.318             1.872        2.238.085     32                    5:1 0,9 33,3 Energy 38           18,6% GB 1 24 73 12 93 0,0

73 PEP PepsiCo Inc -0,02% 2,3% 5.924           465         2.636.057     170                   6:1 0,7 15,7 Consum er Staples 183          7,3% US 2 13 94 28 50 0,0

74 SO NY Sony Group Corp -2,57% -32,2% 4.343           162          754.256        84                    4:1 1,0 30,2 Consum er Discretionary 151           80,0% JP 0 81 70 44 99 0,0

75 ARCO Arcos Dorados Holdings Inc -2,76% 24,3% 2.903           261          796.583       7                      1:2 1,2 38,3 Consum er Discretionary 9             28,0% BR 0 32 54 44 85 0,0

76 CL Colgate-Palm olive Co 3,59% -5,6% 5.373            60           312.244        77                    3:1 0,6 18,1 Consum er Staples 82           6,3% US 0 12 97 28 50 0,0

77 NKE NIKE Inc -7,12% -29,7% 7.995           370         3.166.558      114                    3:1 1,1 31,9 Consum er Discretionary 165          44,0% US 2 47 64 44 50 0,0

78 CO ST Costco W holesale Corp -5,21% -7,7% 8.788           238          2.233.838     503                  12:1 0,9 22,9 Consum er Staples 600         19,1% US 1 24 79 28 50 0,0

79 SAP SAP SE -3,85% -29,9% 3.330           68           236.814        96                    6:1 1,2 26,8 Inform ation Technology 139          44,8% DE 0 48 63 100 99 0,0

80 O RCL O racle Corp -0,59% -16,0% 5.020           94           490.319        72                    3:1 0,9 29,5 Inform ation Technology 90           23,8% US 0 28 76 100 50 0,0

81 HO N Honeyw ell International Inc 1,02% -4,5% 5.045           71            341.391         195                   8:1 1,1 22,3 Industrials 223          14,3% US 0 20 69 32 50 0,0

82 CAT Caterpillar Inc 1,91% 5,9% 8.869           289         2.511.766       215                   5:1 0,9 27,5 Industrials 240         11,8% US 1 17 76 32 50 0,0

83 TRIP TripAdvisor Inc -11,46% -15,0% 2.380           330         851.290        23                    2:1 1,5 49,4 Com m unication Services 32            41,8% US 0 45 34 44 50 0,0

84 AM X Am erica M ovil SAB de CV -12,76% -9,0% 3.872            47           197.978        19                     1:1 1,0 24,9 Com m unication Services 22            18,0% M X 0 23 74 44 95 0,0

85 FDX FedEx Corp 6,76% -16,5% 4.400          147          614.839        210                   10:1 1,1 29,3 Industrials 294         39,8% US 0 43 64 32 50 0,0

86 AXP Am erican Express Co -4,77% 3,8% 6.925           498         3.599.669    167                   5:1 1,3 32,3 Financials 202         20,7% US 2 26 54 44 50 0,0

87 CX Cem ex SAB de CV -4,89% -35,8% 885              187          175.770        4                      1:1 1,3 46,0 M aterials 7             76,1% M X 0 77 47 12 95 0,0

88 TTE TotalEnergies SE 10,18% 11,7% 3.735            383          1.282.472      54                    3:1 0,9 28,7 Energy 66           22,3% FR 1 27 73 12 99 0,0

89 HPQ HP Inc 1,05% 1,1% 7.697           86           647.333        37                    1:1 1,0 37,6 Inform ation Technology 37            0,7% US 0 7 64 100 50 0,0

90 GILD Gilead Sciences Inc 3,58% -13,9% 3.187            492         1.492.720     61                     4:1 0,6 18,3 Health Care 71            15,9% US 1 21 93 60 50 0,0

91 BIIB Biogen Inc -6,00% -16,3% 3.120            291          936.171         194                   13:1 0,9 45,6 Health Care 245          26,5% US 1 31 62 60 50 0,0

92 VO D Vodafone Group PLC -2,10% 0,8% 3.104            42           135.927         15                     1:1 1,1 27,6 Com m unication Services 25            66,3% GB 0 68 68 44 93 0,0

93 M O Altria Group Inc 2,64% 24,5% 2.957            981          2.649.099    57                    4:1 0,8 20,5 Consum er Staples 57            0,9% US 2 7 85 28 50 0,0

94 CSCO Cisco System s Inc 0,76% -20,1% 2.052           919          1.919.375       49                    5:1 0,9 22,2 Inform ation Technology 63           27,1% US 1 31 80 100 50 0,0

95 JD JD.com  Inc -9,80% -18,8% 5.838           216          1.252.649      56                    2:1 1,3 67,2 Consum er Discretionary 86           55,4% CN 1 58 32 44 98 0,0

96 AIG Am erican International Group I 6,60% 12,4% 2.575            181           444.876       62                    5:1 1,1 31,6 Financials 70           12,6% US 0 18 63 44 50 0,0

97 BCS Barclays PLC -0,54% -25,5% 1.556            293          453.721         8                      1:1 1,3 36,9 Financials 10            27,4% GB 0 32 51 44 93 0,0

98 DESP Despegar.com  Corp -9,52% 3,6% 2.072           1.238        2.795.636     10                    1:1 1,7 46,6 Consum er Discretionary 15            51,6% AR 2 54 29 44 96 0,0

99 SHEL Shell PLC 8,49% 35,3% 5.996           579          3.193.890     58                    2:1 0,9 31,1 Energy 69           20,4% NL 2 25 74 12 99 0,0

100 SLB Schlum berger NV 9,43% 48,6% 2.976           246         673.050       43                    3:1 1,1 42,9 Energy 50           15,6% US 0 21 58 12 50 0,0

101 BSBR Banco Santander Brasil SA -1,58% 24,2% 1.341             301          429.975       6                      1:1 1,1 38,2 Financials 8             19,3% BR 0 24 60 44 85 0,0

102 SNAP Snap Inc -11,69% -46,7% 5.233            69           446.761        25                    1:1 1,5 86,5 Com m unication Services 48           91,3% US 0 91 9 44 50 0,0

103 GGB Gerdau SA -1,82% 15,6% 4.618            352          1.689.947     6                      1:4 1,2 44,4 M aterials 8             46,7% BR 1 50 51 12 85 0,0

104 BM Y Bristol-M yers Squibb Co 0,65% 25,4% 5.216            574          2.860.095    77                    3:1 0,6 18,6 Health Care 78           2,1% US 2 8 94 60 50 0,0

105 NEM New m ont Corp -0,20% 21,3% 5.013            65           335.207        73                    3:1 0,4 30,2 M aterials 81            11,2% US 0 17 96 12 50 0,0

106 UGP Ultrapar Participacoes SA -10,28% -6,9% 502              558          319.013         2                      1:1 1,4 49,9 Energy 4             63,2% BR 0 65 39 12 85 0,0

107 FM X Fom ento Econom ico M exicano SAB -0,52% -5,7% 7.411             4             32.169          68                    2:1 0,8 23,4 Consum er Staples 91            33,6% M X 0 38 82 28 95 0,0

108 ABBV AbbVie Inc 6,40% 30,2% 3.192            541          1.712.745       153                   10:1 0,7 20,7 Health Care 165          7,8% US 1 14 87 60 50 0,0

109 AVGO Broadcom  Inc 4,45% 1,4% 3.095           329          997.914        580                  39:1 1,1 30,0 Inform ation Technology 689         18,7% US 1 24 65 100 50 0,0

110 CAAP Corp Am erica Airports SA -3,30% 3,8% 5.146            216          1.073.580     6                      1:4 1,4 29,2 Industrials 9             42,8% AR 1 46 51 32 96 0,0

111 DO CU DocuSign Inc -7,23% -73,4% 713               2.000      1.720.832      75                    22:1 1,6 81,6 Inform ation Technology 104          39,8% US 1 43 9 100 50 0,0

112 GPRK Geopark Ltd 9,14% 15,5% 3.518            74           234.681        17                     1:1 1,0 42,5 Energy 26           53,3% CO 0 56 62 12 99 0,0

113 HAL Halliburton Co 5,91% 47,4% 3.891            165          621.944        37                    2:1 1,2 43,8 Energy 45           21,5% US 0 26 53 12 50 0,0

114 PAAS Pan Am erican Silver Corp -0,85% -11,1% 1.686            729          1.299.094     24                    3:1 0,8 41,7 M aterials 32            30,3% CA 1 34 70 12 95 0,0

115 PSX Phillips 66 10,79% 20,0% 3.337            234          667.774       96                    6:1 0,9 36,5 Energy 103          7,1% US 0 13 69 12 50 0,0

116 UNP Union Pacific Corp -2,03% -7,4% 2.384           393          965.617        230                  20:1 0,9 21,2 Industrials 271           17,9% US 1 23 79 32 50 0,0

117 UNH UnitedHealth Group Inc -0,28% 6,1% 3.178            397          1.240.474     500                 33:1 0,9 21,0 Health Care 573          14,7% US 1 20 78 60 50 0,0

118 W BA W algreens Boots Alliance Inc 4,37% -13,3% 3.044           1.157         3.439.527     44                    3:1 1,0 26,6 Consum er Staples 48           10,2% US 2 16 73 28 50 0,0

119 EFX Equifax Inc 3,90% -28,7% 2.730           47           128.183         205                  16:1 1,1 29,8 Industrials 248         20,9% US 0 26 65 32 50 0,0
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Nota de responsabilidad

El presente documento es propiedad de Consultatio Investment S.A. ("Consultatio"), no pudiendo su contenido
ser modificado, transmitido, copiado, y/o distribuido sin el consentimiento expreso de
Consultatio. El presente tiene un fin exclusivamente informativo y se ha basado en información proveniente de
fuentes públicas, siendo que Consultatio no ha verificado su veracidad, integridad y/o exactitud, ni ha sometido
la misma a un proceso de auditoría. Consecuentemente, Consultatio no efectúa declaración alguna, ni otorga
garantía alguna, sobre la veracidad, integridad y/o exactitud de la información sobre la cual se basa este
informe. Todas las opiniones y estimaciones aquí expresadas están sujetas a cambio sin previo aviso.

El presente no constituye asesoramiento en inversiones ni una invitación a operar con valores negociables a
través de Consultatio. Cualquier persona interesada en analizar y, en su caso, operar los valores negociables
aquí descriptos, deberá consultar la información contenida en sus documentos de emisión. La información aquí
inserta ha sido confeccionada exclusivamente para la República Argentina, no debiendo interpretarse
destinado a cualquier otra jurisdicción o territorio. Se advierte que parte de la información
del presente documento está constituida por estimaciones futuras. Debido a riesgos e incertidumbres, los
resultados reales o el desempeño de los valores negociables podrían diferir significativamente de lo
expresado en las estimaciones futuras. La información aquí contenida está sujeta a cambios y modificaciones
y no puede ser considerada definitiva por aquellas personas que tomen conocimiento de ella. El receptor
deberá basarse exclusivamente en su propia investigación, evaluación y juicio independiente para
tomar una decisión relativa a la inversión en valores negociables.

Consultatio Investments S.A es Agente de Colocación y Distribución de Fondos Comunes de Inversión Matrícula
Nº 18 Disposición Nº 3190 de fecha 23-12-2016 , Agente de Liquidación y Compensación Integral Matrícula Nº
351 Resolución Nº 19996 de fecha 23-01-2019 y Agente de Colocación y Distribución Integral de Fondos
Comunes de Inversión Matrícula Nº 47 Disposición Nº 3321 de fecha 29-05-2017 , en todos los casos de la CNV.
Los rendimientos pasados manifestados por valores negociables son un indicador y no implican, bajo ningún
concepto, promesas de rendimientos futuros.

En particular ha de tenerse presente que las inversiones en cuotapartes de fondos comunes de
inversión no constituyen depósitos en el agente de custodia de tales fondos a los fines de la Ley de Entidades
Financieras ni cuentan con ninguna de las garantías que tales depósitos a la vista o a plazo puedan gozar de
acuerdo a la legislación y reglamentación aplicables en materia de depósitos en entidades financieras.
Asimismo el agente de custodia los fondos comunes de inversión se encuentra impedido por normas del Banco
Central de la República Argentina de asumir, tácita o expresamente, compromiso alguno en cuanto al
mantenimiento, en cualquier momento, del valor del capital invertido, al rendimiento, al valor de rescate de las
cuotapartes o al otorgamiento de liquidez a tal fin.


