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+3.818.000%

es lo que rindié una carta
Pokémon Charizard

US$11 en 1999 — US$420.000 en 2022

~

. QUE PASA SI LES DIJERA QUE...?
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+1.989.572%

es el retorno a 5 anos de un
CryptoPunk

un avatar de 8 bits vendido como NFT —
US$23.000.000 en 2022

14,2% anual

es lo que rinde revender una
cartera Hermeés

mas que el propio S&P 500 (8,7%)




PARA ARRANCAR CON UN DATO INCOMODO
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2022: el peor ano para el portafolio
60/40 desde 1977

Por primera vez en décadas, acciones y bonos cayeron al mismo tiempo. La
correlacion entre ambos llegé a +0,90.

-18,1% -13,2%

Acciones (S&P 500) Bonos (AGG EE.UU.)

peor arfio desde 2008 peor afio en 40 afios

Los activos tradicionales se mueven juntos en crisis.

@ con baja correlacion.

Esto destruye la diversificacion clasica y justifica salir a buscar alternativas
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Antes de seguir, una pregunta rapida

¢.En qué invertirian US$50.000 hoy?

(sin pensarlo mucho)

Guarden su respuesta! Al final de la charla vamos a armar una cartera entre todos
y vamos a ver, con datos, si se le puede ganar al mercado con alternativos.
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EL PUNTO DE PARTIDA

Inversiones tradicionales: lo que ya conoceés

Acciones Participacién en empresas cotizadas. S&P 500: +10,5% anual promedio en los Gltimos 50 afios.
Bonos Instrumentos de deuda soberana o corporativa. Pago de cupones y capital al vencimiento.
FCls (Fondos Comunes de Inversion) Vehiculo colectivo gestionado por profesionales. Alta liquidez. Regulados por la CNV.

ETFs (Fondos Cotizados en Bolsa) Replican indices, se negocian como acciones. Costo muy bajo.

Derivados Futuros, opciones y swaps. Cobertura y especulacion. En Argentina: MATBA ROFEX.

Limitacion clave: alta correlacion entre si en momentos de crisis. El 60/40 pierde diversificacion real justo cuando mas se lo
necesita.

L O®0®®
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EL OTRO LADO DEL MAPA

¢, Qué es una inversion alternativa?

Activos y estrategias fuera de las clases
tradicionales: desde ladrillos y empresas
privadas hasta vino, arte o derechos de
jugadores de futbol.

Comparten algo clave: suelen tener baja correlacién con acciones
y bonos, lo que los vuelve utiles para diversificar una cartera.

Hoy vamos a recorrer 10 de estos activos

Ademas, son divertidos y mas exaticos.
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Real Estate &
REITs

Hedge Funds

Commodities

Cripto & DeFi

Arte & NFTs

Egongmlcgs a @

Private Equity &
vC

Timber

Vino y Whiskies

Deportistas

Lujo &
coleccionables
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ACTIVO ALTERNATIVO N° 1

Bienes raices (Real Estate) y REITs --> el famoso “ladrillo”

‘ Revalorizacion del capital

Precios en EE.UU.: +4,3% anual real en los ultimos 30 afnos.

Retorno anualizado promedio (%)
14 -

12 - 11.4%
10.5%

‘ Renta (flujo de efectivo) 10 -
8 -
Ingresos predecibles por alquiler. Cap rate premium: 5-7%. 64 . 6.2%
4-
‘ Cobertura contra inflacion 2-
0 - . . .
Las rentas ajustan por IPC. Preserva poder adquisitivo. (1955%24) Acciones Bonos Inmueble

BYMA da la bienvenida al REIT y amplia
las alternativas de inversion en el
mercado de capitales

El fondo, administrado por Grupo |IEB y Grupo Briones cuenta con un plazo de 10 afios y permite canalizar
ahorro hacia activos inmobiliarios a través del mercado de capitales, ampliando las alternativas de inversion
y fortaleciendo las fuentes de financiamiento de largo plazo para la economia real.

07

2min | 12/6/2026



232Jornada
Provincial

de Jovenes Profesionales Economicas
en Ciencias EconOmicas

ACTIVO ALTERNATIVO N° 2

Capital Privado (PE) y Capital de Riesgo (VC) / Startups

Prg-SemiIIa Semilla Serie A/B Crecimiento IPO / Exit
(Angeles) 7 (VC early) ) (VC) ) (Growth PE) (Mercado)

Blackstone APOLLO KKR CARLYLE  TPG Retorno neto anualizado promedio 2000-2023 7-10 af
Brookfield [ZQT rermira CEVE O ARES (%) e B anos
Apa).  WarsurcPincus SILVERLAKE A e & BainCapital 40 - 35,0
ONEX m o maE v.y“ HA&F 35 4 Ro;!zor?lt’e tl'_p(;ico de inversion.
30 - 25,0 ctivo iliquido.
25
VCs 20
; A, DRAPER A " ] 14,5
ALINA antim | orcer eyghus o Kalei INZ VINTURES W2 15 - 1 0’5 8 0 U ber "
Omatterscgle  MPINK flfnewtopias NXTH @“‘\ SFsoo iER Q) ision 12 : l . - Ai I'bl‘lb
u 0 T T T T 1
CVCs Aceleradoras Family Offices PE PE S&P 500 VC VC Mercado Libre . Coinbase .
o R emprelatam (T embarca < W top quartle ~ mediana top quartile  mediana Google — casos de éxito
W Opm v Clubs de
. O p— ngeles
St Skamav S AANT™ Catocat ke AoDuerTabe
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ACTIVO ALTERNATIVO N° 3

Fondos de cobertura (Hedge Funds)

Origen: A.W. Jones & Co., 1949

Alfred Winslow Jones, un sociélogo, recaudé US$100.000 y fue el primero
en combinar ventas en corto, apalancamiento y riesgo compartido.

|~ Long/S_hort, Equity Compran y venden en corto acciones. La
estrategia mas comun.

a Global Macro Apuestan sobre divisas, tasas y commodities segun su
vision macro.

Event Driven Fusiones, quiebras o reestructuraciones. Alto potencial
de alpha.

2% *+ 20% de comision estandar. Industria global: US$4,9 billones en activos.

CASO GAMESTOP - ENERO 2021

US$20 — US$483

precio de la accién en dias de suba

+2.315%

suba de la accion en dias

pérdidas de Melvin Capital, el hedge fund que aposto en contra




10

ACTIVO ALTERNATIVO N° 4 - EL QUE CASI NADIE MENCIONA

Timber (madera)

Se mueve al ritmo de los arboles, no de los mercados: ciclos de crecimiento biolégico, no ciclos

Doble fuente de retorno

Venta periddica de madera + revalorizacion de la
tierra en si.

economicos.

Correlacién histéricamente baja

Con acciones y bonos, por regirse por ciclos
biolégicos.

Horizonte tipico: 15-20 anos

Un activo institucional, pensado para fondos de
pension.

“Alta capacidad de diversificacion” — JP Morgan, 2024




Materias primas (Commodities)

=

-
—

Oro +420% Litio +1.800% Petréleo: volatil Soja: US$300 B+

Reserva de valor 2000-2024. Metal estratégico: ~60% de las Alta exposicion geopolitica. OPEP + Argentina es 2° exportador mundial
Bancos centrales acumulan oro. baterias de autos eléctricos. transicion energética. de aceite y harina.

A Century of Gold EVOLUCION DEL DEL PETROLEO

EVENTOS QUE IMPACTARON EL MERCADO (1973 - 2026)

2008 2026
RE( ESCALADA
1973 - BURBUJA INFLACIONARIA - EN MEDIO

Us$120  CRISIS EL BARRIL LLEGA A ORIENTE

DEL PETROLEO Uss$143

2022 A
USs100 | o 2020 GuerrA | US$110
1990 [
s PANDEMIA

1273 6
REVOLUCIGN
Uss80 / e DE KUWAIT PRECIO

US$150

1980 - 1/9 Z0Tor | NEGATVO

+ 1988 . ATAQUES SHALE
| GUERRA (EE.UU)

ussmf a A IRAN - IRAK
Us$20 WV\@’ mo 2003

GUERRA
DE IRAK

0 M T v v v
1973 1979 1980-88 1990 2001 2003

Uss60
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3 FORMAS DE ACTIVO ALTERNATIVO N° 6 - EL MAS ANTIGUO
INVERTIR EN WHISKY

#1 #2 #3 Vinos Yy Whiskies

BOTELLAS FONDOS DE BARRILES
- DE WHISKY INVERSION ~ ONLINE

Ap | 4l

Los vinos finos y raros aumentan de valor si se mantienen en condiciones optimas de
almacenamiento — pero el mercado tiene sus propias reglas.

Comprar en subastas Gestores compran Compra de litros de
fisicas u online whiskies raros alcohol puro (LPA)

Mantener las botellas Inversion indirecta Participacién mediante
y revender mediante participaciones plataforma online

Requiere experiencia » Entrada normalmente Almacenaje auditado
especializada elevada en Escocia

Necesita almacenaje » Mayor correlacién Alcohol asegurado y

Sdetysd HaRiCieis Gl i Cambio de preferencias Falsificacion y fraude

ALTO RIESGO PARA POCO ACCESIBLE METODO MAS
PRINCIPIANTES PARA MUCHOS ACCESIBLE , _, , o
El gusto del consumidor también es un riesgo de n mercado histéricamente vulnerable a botellas

truchas.

#* WhiskyInvestDirect como ejemplo de plataforma mercado.

L El Club de Inversion

Dificultad de almacenaje

Temperatura y humedad controladas, todo el
tiempo.
12
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ACTIVO ALTERNATIVO N° 7

Criptomonedas y finanzas descentralizadas (DeFi)

13

Evolucién del precio de Bitcoin (US$)
140,000
120,000
100,000
80,000
60,000
40,000

20,000

0
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BTC llegé a un maximo histérico de US$126.100 (oct. 2025).
Volatilidad anualizada ~80% vs. 15% del S&P 500.



Riesgo clave: el retorno depende 100% del rendimiento deportivo del jugador — un activo con volatilidad muy
poco convencional.
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ACTIVO ALTERNATIVO N° 9

Arte y NFTs: coleccionables digitales

La historia del Charizard: de juguete de US$11 a inversion de US$420.000

1999 2010 2016 2020 2022
® ® ® ®
US$11 US$500 US$5.000 US$220k US$420k

Retorno en 23 arios: +3.818.000% — supera a Bitcoin, al S&P 500 y a casi cualquier activo tradicional.

1°. The Merge: 91,8 millones de
dolares. La propia venta del

que, hasta ahoraase considera
el NFT mdas caro de la historia, — .
A : CrvbtoPunk 5822 e Riesgo de fraude o
, yp 0 A7 Lol e e SN (. \cificacion

8| +1.989.572%

también se ha convertido en
una obra de arte.

FEE D E 9 SR (2T transaccion 90% desde su pico

‘ Costos ocultos de El mercado de NFTs cayo -

"The merge"
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ACTIVO ALTERNATIVO N° 10

Coleccionables de lujo: relojes y carteras

14,2

16

Bolsa
Hermeés

Retorno anual promedio (%)

Economicas

Capacitacion ProFesional

uwmé:wan Birkin Mauve

” - - e Sylvestre Clemence Leather
¢Por qué funciona como inversion? Palladium Hardwaro
12,5 bl
0 Escasez controlada por la marca
8,7 Listas de espera de afnos y produccion deliberadamente limitada
sostienen el precio.
0 Mercado secundario certificado
Casas como Chrono24 o Christie's dan trazabilidad y precios de
1,9 referencia.
. Ediciones y colores discontinuados
DROtleX S&P 500 Oro Un modelo fuera de catalogo puede duplicar su valor en pocos afios.
aytona



INVERSION EN ACTIVOS ALTERNATIVOS

Ira

Eso es lo que vas a tener para invertir www.menti.com

USD 50.000 [

0 utiliza el codigo QR
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LOS 3 PILARES DE MARKOWITZ

Diversificacion eficiente y correlacion

. e e . Escala de correlacion (p)
Diversificacion eficiente

1 Perfectamente inversa — maxima diversificacion
Activos con baja correlacion reducen el riesgo sin sacrificar el retorno esperado. posible

Riesgo medido por correlaciéon Correlaciéon baja — muy buena diversificacion

2 El riesgo de la cartera depende de la relacién entre los activos, no del riesgo
individual de cada uno. Sin correlacién — diversificacion parcial

Equilibrio retorno / riesgo
Correlacion media — diversificacion limitada

Ratio de Sharpe = (Rc — Rf) / ac. Cuanto mayor, mejor el rendimiento obtenido
por unidad de riesgo asumido.

Perfectamente positiva — sin ningun beneficio

NO PONGAS TODOS LOS HUEVOS EN LA MISMA CANASTA

18



23 > Jorn ada
/ P rov. nc.al Economicas

- de Jovenes Profeslonales
en Cnéncnas Economncas

EL CORAZON DE LA TEORIA

La frontera eficiente y la cartera 6ptima

A
Efficient Frontisr Tradit.ional Inves.tments B
with Alternatives ~ _ _ - --~
= -
o
g Tangency Portfolio .
- o >
. ”~
F o Expected < ”
g o Returns y Traditional
° ! w Investments
\
risk free rate
Best possible CAL >

Smdard Deviation Risk/Volatility

G Mayor retorno potencial ‘ Menor riesgo, igual retorno ‘ Ratio de Sharpe mejorado
i i La CAL tiene mayor pendiente: mas retorno por

La frontera sube: mismo riesgo, mas rendimiento La frontera se corre a la izquierda por la baja
19 esperado. correlacion. unidad de riesgo.
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DIVERSIFICACION REAL
Matriz de correlaciones entre activos

Acciones -0,07 -0,01 0,15 -0,04

“ 0,05 ~0,01 0,01 0,21 0,11
F.Cobert. “ ~0,25 0,03 0,43 0,01 0,07
~0,07 0,05 0,25 “ 0,06 ~0,07 0,08 0,02
Petréleo ~0,01 ~0,01 0,03 0,06 “ 0,03 0,24 0,00
PE Cot. 0,01 0,43 ~0,07 0,03 “ 0,03 ~0,05
0,15 0,21 0,01 0,08 ~0,24 ~0,03 “ 0,38
0,11 0,07 0,02 0,00 ~0,05 0,38 “

Correlaciones negativas clave: Oro / Fondos de cobertura (-0,25) - PE / Petréleo (-0,24) - Acciones / Oro (—0,07). Fuente: Sevilha van der Tak, Erasmus University Rotterdam
(2023).
20

Bonos 0,11
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LO QUE PEDISTE VER: EL 60/40 CON ALTERNATIVOS

Carteras con alternativos: Datos reales 1990-2024
e 2 SHARPERATIO ¢

10% ©® 50% Equities
© 20% Bonds = Measure of Risk-Adjusted Return <
S30%ANs AN @000 e e e
4 A
¥ ' The Sharpe Ratlo helps us understand how much excess return :
: ‘ ’ an invest generates for the of risk taken. '
; In simple words: More return for less risk = Higher Sharpe Ratio. i
® 80% Equities
® 20% Bonds H R R . Portfolio Return
2 ® 40% Equities FORMULA |  Sharpe Ratio = R il 15 i
;5_. © 30% Bonds i p T Portfolio Veltity
[ © 30% Alts = (Standard Devafion)
3 ® 60% Equities
N © 40% Bonds R, - Portfolio Return Ry - Risk-Free Rate 0y - Portfolio Volatiity
@ @ The average return 0 The return of 8 t The total risk of the
2 earned by the portfolio. theoretically risk-free portfolio measured by
c investment (e.g., Govt. standard deviation of
< Treasury Bill). returns.
HOW TO INTERPRET? »—
7% ©® 40% Equities
© 60% Bonds ﬁl' lﬁ? @ l@ VAN
>1.0 0.5t01.0 0to 0.5 Negative
Excellent Good Average Poor Very Poor
Risk-adjusted Better than Returns are Not even matching Losing money
returns are strong. risk-free moderate for the the risk-free after adjusting
investment. risk taken. rate. for risk.
6% AT, e rmeoan e pestagpe v ey
6% 7% 8% 9% 10% 1% 12% 13% | Z@D: key TAKEAWAY | Aways compare Sharpe Ratios betwsen investments.
i T ZZ——— | Higher Sharpe Ratio = Better Risk-Adjusted Performance.
o1 Annualized volatility . S0 P etk e s

Fuente: Blackstone / JP Morgan — volatilidad y retornos anualizados, 1990-2024.
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LA PREGUNTA DEL MILLON

.. Se puede superar al mercado con alternativos?

DESAFIOS
— Acceso a mercados no disponibles en bolsa — Liquidez sacrificada por varios afos
— Baja correlacion reduce la volatilidad total — Se necesita expertise especializado
— Alpha real en PE, VC y HF bien gestionados — Informacion limitada y poco transparente
— Proteccién en mercados bajistas — Costos altos erosionan el retorno neto

Conclusion: es posible, pero no esta garantizado. Los alternativos son ante todo una herramienta de diversificacion y proteccion; el
alpha real exige paciencia, especializacion y gestion activa del riesgo.

Se suele recomendar destinar entre un 10% y un 30% de la cartera a activos alternativos.
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