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QUERIDOS MIEMBROS Y CANDIDATOS

Antes que nada, espero que tanto ustedes como sus seres queridos se encuentren bien de salud y hayan
logrado adaptarse exitosamente a estos tiempos de pandemia y distanciamiento social que corren. Cuando
preparamos el newsletter del trimestre anterior, ya empezaban a verse los primeros efectos de la pandemia,
pero en ese momento era impensado que tres meses después nos encontrariamos practicamente en la
misma situacién. Esperamos que pronto empiecen a mermar los casos y podamos de a poco empezar a
pensar en el “nuevo normal” y como nos adaptaremos al mismo.

\

Desde CFA Society Argentina hemos logrado adaptarnos a esta nueva realidad y seguimos avanzando en
la generacién de actividades para llegar a ustedes. Es asi como iniciamos el ciclo de conferencias de Equity
donde se sumaron hasta el momento Pampa Energia y Galicia. También estamos trabajando sobre eventos
de tépicos mas puntuales como fueron el de la restructuraciéon de deuda y tributaciéon en Argentina y
Uruguay. A su vez, hemos empezado a apalancarnos en eventos que hacen distintas Societies en el mundo
y es asi como logramos acuerdos para hacerles llegar los eventos que esta organizando CFA Society New
York. Por altimo, seguimos con nuestras charlas informativas sobre el programa CFA y las charlas sobre la
competencia Research Challenge. Para lo que resta del ano seguiremos encontrando nuevas maneras de
estar en contacto y es asi como ya empezamos con un nuevo Ciclo de conferencias denominado CEO Talks,
que tuvo su kick-off con una entrevista a Osvaldo Giménez, CEO de Mercado Pago.

Hace unos meses les comentdbamos que CFA Institute también tuvo que adaptarse a esta nueva realidad.
El principal hito de esto fue la postergacion del examen del programa CFA. Ya todas las personas que
estaban anotadas para rendir en junio han recibido la notificacién con las nuevas fechas, diciembre o
febrero dependiendo del nivel al cual estuvieran anotados. Otro hito en esta adaptacion fue la migracion al
modo virtual de la Conferencia Anual, que iba a tener lugar en Atlanta en mayo de este afio y que se cambio
por una serie de webinars con los speakers que iban a participar de la versiéon presencial. Para aquellos que
quieran ver las grabaciones pueden ingresar a la pagina de CFA Institute en el apartado de la conferencia.

Por tltimo, para esta versiéon del newsletter pensamos en traer una novedad, es asi como incluimos una
nota armada por Paolo Orifici, miembro y voluntario de CFA Society Argentina. Paolo nos comparte su
opinidn sobre la Conferencia Anual de Berkshire Hathaway que tuvo lugar este afio de manera virtual, algo
completamente inédito para un evento que generalmente retine a cerca de 40 mil personas. Si cualquiera
de ustedes tiene interés en compartirnos su opiniéon sobre algiin tema en particular, los invitamos a ponerse
en contacto con nosotros.

Espero que disfruten el resto de este newsletter y, como siempre, sus comentarios y sugerencias para seguir
mejorando este boletin, ison més que bienvenidos!

Saludos cordiales,
Santiago Padua, CFA
Presidente CFA Society Argentina
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EVENTO 1816:
REESTRUCTURACION DE LA
DEUDA SOBERANA ARGENTINA

El afio 2020 arrancoé lleno de expectativas para comité de
eventos de CFA Society Argentina. Una agenda sumamente
ambiciosa de eventos de networking y conferencias con
foco en la generacion de valor al miembro permitian
imaginarse un afno plagado de trabajo y satisfacciones.

Lamentablemente, el contexto de la pandemia genero
muchos cambios en la forma de encarar el afio, pero no por
eso la motivacion fue menor.

De esta manera, realizamos nuestra primera conferencia
online, con ciertas dudas acerca de la convocatoria, la
logistica tecnologica, y el valor a generar. Por tal motivo, se
decidi6 asegurar la calidad de los oradores, y se convoco a
los socios de 1816, consultora especializada en
macroeconomia y temas del mercado financiero local, con
probada expertise en temas de deuda argentina.

El jueves 23 de abril por la manana llevamos adelante el
webinar “Reestructuracion de la deuda Argentina en el
contexto del Covid-19” con la satisfacciéon de tener a dos
miembros entre los oradores: Mariano Skladnik, CFA y
Adrian Ronzanski, CFA, que expusieron durante una hora
los principales lineamientos de la oferta de
reestructuracion, la politica monetaria durante la
pandemia, los riesgos de la curva soberana en pesos y en
dolares, y la postura de los inversores institucionales
locales ante los desafios fiscales que se viven.

Luego de varias semanas desde el inicio de la cuarentena,
mas de 100 miembros pudieron verse las caras, al menos a
través de una pantalla, y escuchar y debatir todos estos
temas entre colegas, compartiendo preocupaciones y
contando experiencias recientes.

El evento dej6é un saldo sumamente positivo, que no hace
mas que ratificar la confianza que la Society pone en el
interés de sus miembros por seguir colaborando en hacer
una industria cada vez mas sofisticada, ética y
comprometida a pesar de las dificultades que atraviesa.
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EVENTO: TRIBUTACION EN
ARGENTINA Y EN URUGUAY

Luego del gran éxito que tuvo CFA Society Uruguay en
su conferencia referida a aspectos impositivos durante
el verano en Punta del Este, el altimo 24 de abril por la
manana llevamos adelante el webinar “Tributacion en
Argentina y Uruguay”, con foco en las inversiones en el
exterior.

CFA Society Argentina, en sociedad con nuestros
colegas uruguayos, WTC Montevideo y WTC Punta del
Este, convocaron a especialistas de KPMG Argentina y
KPMG Uruguay para debatir acerca la presion
tributaria y la complejidad de los sistemas impositivos,
que ha ido en aumento y ha pasado a tener un rol
prioritario en la planificacion financiera.

La conferencia, originalmente pensada con formato
presencial y que luego tuvo que ser migrada a formato
digital debido al complejo contexto en el cual nos
encontramos, permiti6 a mas de 300 asistentes debatir
acerca de cambios en la residencia fiscal, los nuevos
impuestos, la doble imposicion y la diferencias
tributarias entre ambos paises.

La gran convocatoria y el feedback posterior de parte de
miembros y otros asistentes no hace mas que ratificar
la importancia de este tipo de teméticas en el agregado
de valor que desde CFA Society Argentina se intenta
brindar en cada conferencia que lleva adelante, objetivo
principal para los eventos de este afio.

Finalmente, es imprescindible mencionar las sinergias
que se generan al trabajar junto a otras Societies de la
region, en este caso CFA Society Uruguay, con quienes
se tiene una relacion sumamente estrecha.
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CICLO DE CONFERENCIAS DE
INDUSTRIAS — PAMPA ENERGIA

Durante la manana del martes 9 de junio, llevamos
adelante la primera charla del “Ciclo de conferencias de
industrias”, en sociedad con AR Partners, referente del
mercado local en analisis de renta variable.

Este ciclo de conferencias tiene como objetivo poder
brindar a nuestros members la oportunidad de escuchar
de parte de una compafiia protagonista de cada
industria, acerca de los desafios y las oportunidades por
las que atraviesa el sector en general y la compaiiia en
particular, poniendo foco en los negocios y el mercado
de renta variable.

Con Santiago Wesenack, CFA, como moderador, la
encargada de dar el punta pie inicial fue Lida Wang,
Investor Relations Manager de Pampa Energia.

Cerca de 50 miembros pudieron escuchar Ila
presentacion y el debate en torno a las particularidades
del sector de energia donde se desempeifia una de las
utilities mas importantes del pais, con participacién en
la produccion, transformacion y distribucién de energia.

Planeado para repetir el primer martes de cada mes,
esperamos poder contar con presentaciones de diversas
empresas lideres de ésta y otras industrias como la
bancaria o la petrolera, entre otras y por supuesto con la
participacion activa de cada uno de nuestros members.

-Pampa energia

Investor
Presentation
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EVENTOS INTERNACIONALES:
ASSET OWNERS SERIES - CFA
SOCIETY NEW YORK

Aprovechando la gran oportunidad que nos esta
brindando este nuevo contexto, en el cual la
interconexion se hace cada dia méas fluida y amplia,
desde CFA Society Argentina trabajamos para acercarles
a nuestros members eventos internacionales relevantes.
Es asi como, gracias a CFA Society New York les
acercamos un ciclo de webinars organizados por ellos,
en asociacion con la agrupacion CAIA, en donde pueden
encontrar las perspectivas de los principales portfolio
managers del mundo y consultores de inversion.

Asset Owner Series (AOS) es una coleccién de eventos
exclusivos en los cuales han participado mas de 300
oradores asesores de inversion y portfolio managers.

Estos oradores representan colectivamente
organizaciones con mas de USD 70.000 millones en
activos bajo administracion.

Desde su inicio en 2015, a los eventos de AOS han
asistido a més de 6.000 personas. Los oradores de AOS
han representado a todas las categorias de
administradores de fondos: fondos soberanos,
compaiiias de seguros, “single and multi family offices”,
fundaciones, bancos privados, pensiones, consultores de
inversion institucional, fondos de reserva del banco
central, bancos de desarrollo supranacionales y
pensiones.

Asset Owner Series Presents

AOS Virtual Keynotes

A webinar series featuring the

world's leading asset owners by
CFA Society New York in partnership
with CAIA Association.
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REPROGRAMACION EXAMENES DE
JUNIO DEL PROGRAMA CFA

Como consecuencia del Covid-19 CFA Institute decidio,
como es de publico conocimiento, postergar los eximenes
del programa CFA que deberia haber tenido lugar en el
mes de junio 2020.

De esta manera los candidatos que deberian haber
rendido en junio 2020 dispondran de las siguientes
opciones:

e Candidatos al Nivel 1 tendran la opcion de rendir
en diciembre 2020 o febrero 2021

e Candidatos al Nivel 2 y 3 podran registrarse para
diciembre 2020 o junio 2021

Consientes sobre las preguntas que los candidatos pueden
tener antes los cambios sugerimos enérgicamente leer
con detalle la seccion de preguntas y respuestas de la web
de CFA Institute.

RENOVACION MEMBRESIA CFA
INSTITUTE & CFA  SOCIETY
ARGENTINA

Se encuentra abierto el proceso de renovacion de la
membresia a CFA Institute y a CFA Society Argentina.

El deadline para renovar este afo se extendid al 31 de
agosto de 2020.

En este sentido vale recordar que en reconocimiento a la
situacion macroeconémica que experimenta el pais en los
ultimos anos el fee de renovacion para el CFA Institute se
redujo a USD 100 mientras que para el caso de CFA
Society Argentina el costo es de USD 5o0.
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EVENTO: ACTUALIZACION DE
NORMATIVA CAMBIARIA

Gracias a la iniciativa del Estudio Marval O’Farrel &
Mairal, compaiiia con la que CFA Society Argentina viene
trabajando hace varios afios y quien es considerada un
Partner estratégico, llevamos a cabo el webinar
“Actualizacion de Normativas Cambiarias”.

La cita tuvo lugar el miércoles 24 de junio y, como su
nombre lo expresa, se explicaron y debatieron las
normativas cambiarias que tanto el Banco Central de la
Reptblica Argentina como la Comision Nacional de
Valores publicaron recientemente para controlar el flujo
de capitales. Unos 60 miembros pudieron manifestar
consultas y participar activamente de la discusion con
Pablo Gayol, CFA y Francisco Abeal, Socio y Asociado de
Marval, O’ Farrel & Mairal, respectivamente. Como
moderador de desempeié6 Agustin Ortiz Fragola, CFA,
vicepresidente de CFA Society Argentina.

Desde la Society continuaremos generando contenido,
como el de esta conferencia, que sirva para los miembros
puedan actualizarse continuamente en el actual contexto
de volatilidad que se atraviesa.

EVENTOS TERCER TRIMESTRE
2020

Comenzamos el trimestre con el primer evento del nuevo
ciclo que bautizamos “CEO Talks”, que se realizo el 3 de
julio y cont6 con la participacion de Osvaldo Giménez,
CEO de Mercado Pago. Lo pueden encontrar en el

siguiente link:
https://www.youtube.com/watch?v=fNgINLM6hk8

Por otro lado, continuaremos con el ciclo de Conferencias
de Industrias el primer martes de cada mes. Tenemos
confirmado para el martes 77 julio a Pablo Firvida, Gerente
de Relaciones Institucionales de Banco Galicia para
debatir acerca de la industria financiera y el rol de uno de
los bancos privados mas grandes del pais. Ademas,
llevaremos adelante la conferencia “Women in Finance” y
charlas de Macroeconomia y Deuda, tan necesarias en
estos tiempos de tanta volatilidad.

Como siempre, queremos estar cerca de nuestros
miembros, intentar generarles valor y motivarlos a
participar de las iniciativas que llevamos adelante.


https://www.cfainstitute.org/en/about/press-room/cfa-institute-coronavirus
https://www.youtube.com/watch?v=fNgINLM6hk8
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CFA INSTITUTE RESEARCH
CHALLENGE EDICION 2019/2020:
ETAPA REGIONAL Y FINAL

La edicion 2019/2020 del CFA Institute Research
Challenge culmind el 22 de abril como estaba programado.
Incluso en este contexto desafiante, la organizacion del
evento se pudo adaptar.

Cada persona involucrada en el evento llevo adelante su
tarea de manera remota. Incluso Margaret Franklin, CFA,
CEO de CFA Institute present6 a la universidad ganadora
con un video. Invitamos al lector a verlo en el siguiente link.

La final involucr6 a la universidad de Sidney (Ganadora),
Bi Norwegian Business School, Universidad de Lausana,
Seton Hall University y, representando a la region y a CFA
Society Brasil, Universidad de Sao Paulo. Todo el evento
fue grabado y el lector lo puede ver en el siguiente link

Desde CFA Society Argentina queremos felicitar a la
Universidad Torcuato Di Tella por la excelente
representacion del pais. También reconocer a CFA Society
Sidney y a la Universidad de Sidney por alzarse con la
victoria en esta edicion.

Esta final marcé un precedente en la competencia. Dada la
situaciéon que vivimos, la proxima edicion de la
competencia tendré lugar de manera virtual, siguiendo los
lineamientos de la temporada que acaba de concluir.

CFA Institute y los voluntarios de CFA Society Argentina y
CFA Society Uruguay entendemos lo importante que es la
experiencia presencial y el valor de viajar para estudiantes
y profesores. Sin embargo, teniendo en cuenta la
incertidumbre que rodea a los viajes internacionales, los
eventos en persona y las operaciones universitarias, se
decidi6é que esta es la mejor manera de proceder para la
temporada 2020/2021.

Equipo ganador del CFA Institute Research Challenge 2019/2020
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CFA INSTITUTE RESEARCH
CHALLENGE EDICION 2020/2021:
ETAPA LOCAL

Con respecto a la etapa local de la proxima edicion del
CFA Institute Research Challenge que organiza en
conjunto CFA Society Argentina y CFA Society Uruguay
adelantamos que el lanzamiento de la competencia sera
de manera remota. La salud y seguridad de todos los que
participan en la competencia es nuestra principal
prioridad. Por otra parte, operar de esta manera
aportard un enorme valor mostrando capacidad de
adaptabilidad a los cambios, particularmente en
situacioén global actual.

Otra de las novedades de la nueva edicion de la
competencia, es que se estd agregando otra ronda de
competencia, llamada "Subregional". Esta adici6n es un
cambio a largo plazo, no so6lo para la temporada
2020/2021. Las reglas para avanzar desde las
competiciones locales no han cambiado y ahora los
ganadores locales entraran en una ronda subregional
antes de avanzar a la regional. El ganador de la
competencia organizada por CFA Society Argentina y
CFA Society Uruguay competira con los ganadores de
Islas del Atlantico, Brasil A y B, América Central, Chile,
Colombia, México y Peru.

El nuevo proceso de avance en la competencia consistira
en: Local, Subregion, Semifinal regional, Final regional
y Final global.

Estas novedades y otras mas fueron explicadas el lunes
29 de junio de 2020 en el primer webinar informativo
sobre la competencia local. Nuestro voluntario y
miembro del board, Sergio Gonzalez, CFA, lo llevo
adelante. La charla informativa qued6 subida en nuestro

canal de YouTube, lo pueden ver en este enlace:
https://www.youtube.com/watch?v=5PxUsUESsjSI

Para conocer mas de la competencia, pueden ingresar en
https://wwuw.cfainstitute.org/en/societies/challenge

Para consultas sobre la competencia local de CFA
Institute Research Challenge, pueden comunicarse con
rc@cfaargentina.org

Esta es una competencia gratuita, abierta a los alumnos
de grado y de posgrado.


https://players.brightcove.net/pages/v1/index.html?accountId=1183701590001&playerId=rkcysOOFe&videoId=6151437106001&autoplay=true&fbclid=IwAR3sFYyOBNnY7AVO3n_lTcs2Tt1jm2GGsumE4RnroKi58xAVvZb0gRHTDeQ&mkt_tok=eyJpIjoiTjJGa1lUaG1Oak0zTm1WayIsInQiOiJPRmNRTHFnMzJzTzI0MTBcL0hCSXd5VUcrcE5hWGpHbmVSc0pmcm9rWTRRMzdUUlJzV0J3ZnhaTUpGQ1hQY3RwUFlzSHNlcXlXVUZnNVhZVWFQKzJad3RBUHQxa3J2SkVxbnV3R25WWFFcL2tmaGQzYkVwYWVBSkExQjNaK3hEbEJhIn0%3D#ResearchChallenge
https://www.youtube.com/watch?v=FYgrA6UrGmw&feature=youtu.be
https://www.youtube.com/watch?v=5PxUsUEsjSI
https://www.cfainstitute.org/en/societies/challenge
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CHARLAS INFORMATIVAS SOBRE
EL PROGRAMA CFA

Estamos muy contentos de haber organizado dos charlas
informativas sobre el Programa CFA durante el segundo
trimestre del afio, donde participaron en vivo casi 250
personas, y otras mas de 300 vieron las grabaciones de
youtube, lo que denota el gran interés que genera el
Programa CFA.

Gracias a las herramientas digitales, por primera vez
pudieron participar de estas charlas interesados de todo el
pais, incluso también de paises limitrofes.

En las charlas se habl6 de los contenidos que cubre el
Programa CFA, cuales son los beneficios de ser un CFA
Charterholder, quien puede rendir los examenes, costos,
fechas de inscripcion, becas disponibles, material de
estudio, forma de preparacion del examen, etc. También
respondimos las consultas de los asistentes.

Los oradores fueron Cristian Brau, CFA, Sergio Gonzalez,
CFA y Sol Testa, CFA, quienes forman parte del directorio
de CFA Society Argentina.

Continuaremos realizando charlas informativas con una
frecuencia bimestral, en caso de querer acceder a la
grabacion de la tultima charla, se puede hacer en el

siguiente enlace:
https://www.youtube.com/watch?v=;Vo22eix_V4
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2020 BERKSHIRE HATHAWAY
MEETING: NOTA DE OPINION DE
PAOLO ORIFICI, MIEMBRO DE CFA
SOCIETY ARGENTINA

El encuentro anual de accionistas de Berkshire Hathaway
Inc. es considerado como la Woodstock del capitalismo y
hay que reconocer que la denominacién es acertada.

Cada afio a principio de mayo llegan a Omaha, Nebraska
miles de personas desde varias ciudades de Estados
Unidos y desde muchos otros paises del mundo para
escuchar al legendario inversor Warren Buffett y a su
socio de una vida Charlie Munger.

En los anos mas recientes, segin la prensa local, la
pequena ciudad de Omaha recibi6 a mas de 40.000
personas que vienen a escuchar y a buscar inspiracién en
las palabras de quien hoy en dia se lo considera como el
oraculo de Omaha.

Pero este ano el tradicional encuentro no pudo escaparse
a los efectos de la pandemia, en un mundo siempre mas
globalizado.

En el mes de febrero, cuando estaban empezando a llegar
las primeras noticias del virus, Warren Buffett en una
entrevista a la CNBC declar6 que iba a asesorarse con Bill
Gates sobre la oportunidad de realizar el encuentro. Bill
Gates ademas de haber sido el cofundador de Microsoft
Corp, es también muy activo en temas de ayuda para
combatir la pobreza y las enfermedades en el mundo, a
través de la Fundacion Bill & Melinda Gates, a la cual
Warren Buffett hace generosas donaciones cada afio.

Como era de esperarse, el viernes 13 de marzo un
comunicado de prensa de Berkshire Hathaway avisa a
todo los accionistas que debido al muy rapido desarrollo
de los eventos relacionados con el Covid-19, el tradicional
encuentro se iba a seguir realizando tal como programado
el sdbado 2 de mayo, pero sin participacion fisica de los
accionistas y que todos los demas eventos especiales ya
programados para ese fin de semana iban a ser
cancelados.

Claramente se quiso alejar el riesgo de exponer los
empleados de Berkshire Hathaway y la misma ciudad de
Omaha a la posibilidad de llegar a ser un foco de contagio
del virus. Ademaés, se ponia en duda la participacion del
mismo Charlie Munger.


https://www.youtube.com/watch?v=7Vo22eix_V4
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Fue una verdadera incognita para todos los que tenian
planeado asistir ya que nadie entendia bien como iba a
ser el cronograma del evento y quien iba a participar. Iba
a ser una reunion de directorio mas bien formal o se iba
a dar la posibilidad de hacer preguntas y quienes iban a
ser los periodistas acreditados: esto era lo que muchos
de los fans del evento se preguntaban.

El sdbado 2 de mayo la reunion empieza a las 15 horas en
el CHI Health Convention Center, un lugar que tiene
capacidad para alojar mas de 17.000 personas sentadas.
Pero esta vez estaba completamente vacio y en el podio
habia dos mesas bien separadas segin protocolo
sanitario, sin que faltara en cada una de ellas la
tradicional lata de Coca Cola y los sabrosos Peanut
Brittle.

En la primera mesa se sent6 Warren Buffett y en la
segunda esta vez no estaba como de costumbre su socio
de siempre y vicepresidente de Berkshire Hathaway
Charlie Munger, sino que Greg Abel, CEO de Berkshire
Hathaway Energy.

Razones de edad y de distancia no habian permitido a
Charlie Munger participar, en un momento de
emergencia sanitaria. Sin embargo, en sus primeras
palabras Warren Buffett reasegura su audiencia que
Charlie estaba muy bien de salud y estaba participando
muy activamente en reuniones diarias por Zoom y estara
presente personalmente el proximo afo.

El primer mensaje que Warren Buffett quiere dar es la
importancia de poner las dificiles circunstancias del
momento en un contexto mas amplio. Con la ayuda de
unas pocas slides demuestra que los Estados Unidos han
sido capaces a lo largo de los afios de superarse y
desarrollarse en circunstancias tan complicadas como
guerras civiles (1861-1865), guerras mundiales, pestes y
crisis econémicas como la del 1929 y los atentados 9/11.

En todas esas dificilisimas situaciones Estados Unidos
supo crecer y mantener su desarrollo, realizando el
denominado “milagro y sueno americano”.

El primer mensaje es por lo tanto de no apostar nunca
contra los Estados Unidos. Si bien es cierto que todavia
hay mucho para recorrer al fin de crear una sociedad
todavia més afluente y equitativa, nunca y nunca apueste
contra los Estados Unidos; repite Warren Buffett.

Lo que no sabemos y posiblemente nadie sabe es que
hara el mercado financiero manana, la préxima semana,
en un mes, o el proximo afo; pero sabemos por cierto
que los Estados Unidos avanzaran en los proximos anos.
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La forma de aprovechar el crecimiento y desarrollo
futuro de los Estados Unidos es a través de la tenencia de
acciones como inversion de largo plazo y no como
especulacion. Para eso es importante entender que la
posesion de acciones equivale a recibir una participaciéon
(atin pequeiia) en un negocio cuyo precio puede cambiar
dia tras dia de acuerdo con el humor del mercado
financiero, pero su valor intrinseco se mantiene e incluso
puede crecer. De aqui la importancia de invertir a largo
plazo en negocios de los cuales uno tiene conocimiento y
no dejarse llevar por los humores de corto plazo del
mercado.

Berkshire Hathaway hace inversiones a través del control
mayoritario de largo plazo en empresas o a través de la
compra de participaciones minoritarias en el mercado
bursatil.

Una alternativa a tener acciones individuales para
muchas personas que no tienen o no quieren tener
conocimientos especificos de un negocio o no tienen la
estabilidad psicolégica de soportar la fuerte turbulencia
que en algunas circunstancias caracteriza los mercados
financieros es a través de un indice que represente la
economia o parte de esta, como por ejemplo un indice
S&P 500.
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El evento continda con la exposicion de datos contables
apenas publicados en el balance de Berkshire Hathaway
Inc., que mantiene una creciente liquidez como garantia
de su destacada solidez financiera. Sin embargo, Warren
Buffett anuncia la venta de la participacion en las 4
principales lineas aéreas de los Estados Unidos, muy
golpeadas por los efectos de las pandemia. La vision es
que posiblemente la demanda de viajes disminuya
drasticamente y adn en el caso que vuelva al 70%-80%
quedarian aviones de sobra.

Finalmente, un elogio especial va a Jay Powell, actual
presidente de la Federal Reserve, por haber actuado
rapidamente en inyectar liquidez en la economia. Sin
embargo, nadie conoce por ahora con certeza todos los
efectos a futuro de las medidas tomadas.
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Un primer efecto lo puntualiza Charlie Munger en una
entrevista al prestigioso diario Wall Street Journal algunas
semanas antes del evento, cuando revela que en esta crisis
los teléfonos de Berkshire Hathaway no se oyeron sonar
como en otras crisis anteriores, dejando entrever que esta
vez muchas empresas en dificultad por la pandemia han
encontrado un salvavidas en la pronta respuesta de la Fed,
sin necesidad de tocar el timbre de Berkshire Hathaway.

Ahora estamos llegando al corazon de la conferencia y ya
muchos grupos en las redes sociales estin muy activos
comentando las palabras del legendario inversor, a
demostraciéon que la pandemia no habia logrado frenar el
entusiasmo de los miles de seguidores de Warren Buffett y
del value investing.

El evento sigue adelante con una sesi6on de preguntas y
respuestas con Becky Quick, la renombrada periodista de
la cadena de noticias CNBS, que confiesa que en los pocos
minutos desde que se habilité la posibilidad de enviar
mensajes a su casilla de email ya habia recibido mas de
2.500 preguntas para Warren y Abel.

Los temas tratados fueron muy variados, desde preguntas
relacionadas con las aseguradoras y de como pueden haber
sido afectadas por la pandemia y por la disminucion de las
tasas de interés en Estados Unidos hasta temas
relacionados con las politicas de compra de acciones
propias (denominadas buybacks) en lugar del pago de
dividendos.

También se abordaron temas méas sociales como por
ejemplo la necesidad de cuidar en este momento tan
excepcional a las personas que viven de un sueldo y que
improvisadamente se tienen que preocupar por algo que
hace pocos meses nunca hubiesen imaginado que iba a
pasar: en un pais con tantos recursos econémicos como los
Estados Unidos nadie tendria que ser dejado de lado,
asevera Warren Buffett.

Hacia el final de esta maratéon de cuatro horas y media
ininterrumpidas Warren Buffett vuelve a enfatizar la
validez del capitalismo y lo maravilloso que es poder tener
un sistema de mercado, pero que precisa también de
gobernanza para ir corrigiendo las imperfecciones.

El evento termina con un generoso elogio a Ben Graham,
profesor y mentor de Warren Buffett, y mas que todo padre
fundador del value investing.

“iHasta el proximo ano, llenaré este lugar de personas!” es
el auspicio final.

Julio 2020

BECAS PROGRAMA CFA

El 15 de mayo abrieron las inscripciones a las becas
Access para todos los niveles del Programa CFA.

Quienes reciban una beca Access podran anotarse a
rendir cualquiera de los niveles del programa CFA en
cualquiera de las fechas de examen de 2021.

Las becas Access estan destinadas a quienes por motivos
econ6micos no puedan hacer frente al pago completo del
costo del examen.

La beca comprende el costo completo de la inscripcion
al Programa CFA mas una reduccion a USD 250 del
costo de registracion al examen (incluye acceso al
curriculum por e-book).

La solicitud de esta beca se podra realizar hasta el 15 de
septiembre.

Los invitamos a visitar la pagina oficial de CFA Institute
para obtener mayor informaciéon sobre esta
beca: https://www.cfainstitute.org/en/programs/cfa/scholarshi
ps

Si tienen alguna consulta sobre las becas disponibles
para el Programa CFA, pueden escribirnos a:
scholarships@cfaargentina.org
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