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FONDO DE GARANTÍA DE SUSTENTABILIDAD 

TERCER TRIMESTRE 2017 

 

 

 

Resumen Ejecutivo 

 

 

 El valor del FGS alcanzó los USD 62.906 millones, con una variación en los 

primeros nueve meses del año del 13,9%.  

 

 En pesos, la cartera alcanzó el valor de $ 1,089 billones, con una variación desde 

principio de año del 24,5% y un crecimiento interanual medido en pesos del 29,1%. 

 

 En este tercer trimestre, la cartera tuvo un crecimiento de $ 90.843 millones (9,1% 

respecto a junio), siendo las acciones, los títulos públicos y los créditos Argenta las 

inversiones que más crecieron. 

 

 Las Acciones en cartera fueron el activo con mejor performance en el trimestre, 

presentando un incremento del 21,1% en pesos, superando así al rendimiento de 

los índices locales de referencia, ya que el Merval creció un 19,0% y el índice MAr 

(Merval Argentina) subió un 18,9% en el mismo período. 

 

  A partir del mes de julio, ANSES y el FGS ampliaron la cantidad de beneficiarios 

que pueden acceder a los Créditos Argenta. Pudiendo acceder actualmente no sólo 

los beneficiarios del Sistema Integrado Previsional Argentino, sino también los 

beneficiarios no-SIPA, es decir, los titulares de Asignación Universal por Hijo, 

Pensión Universal para Adultos Mayores, por Invalidez, etc. A partir de septiembre 

se incluyeron a los beneficiarios de Asignaciones familiares. 

 

 El crecimiento de los Créditos Argenta otorgados fue de $28.451 millones en el 

trimestre. El saldo de créditos a beneficiarios del SIPA alcanzó los $33.904 millones 

y a los beneficiarios no-SIPA fue de $20.171 millones. 
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El FGS totaliza USD 62.906 millones, con un crecimiento 

al 30 de septiembre de 13,9% en dólares  

 
 

La cartera del FGS alcanzó un monto total de USD 62.906 millones, presentando un 

incremento en los primeros nueve meses del año del 13,9% en dólares.  

 

Las cartera en pesos totalizó $1,089 billones con un incremento en 2017 del 24,5%. 

Interanualmente, el crecimiento de la cartera fue del 29,1% y, puntualmente, en éste tercer 

trimestre creció un 9,1%, el mayor incremento trimestral desde junio de 2016. 

 

Durante el tercer trimestre -período que abarca el presente informe- la Cartera creció en 

pesos 90.843 millones. Este incremento se produjo tanto por un aumento en el valor de los 

activos financieros como por la reinversión de la rentabilidad de sus activos. Así, los activos 

que crecieron principalmente por aumento en su valor fueron los Títulos Públicos en cartera y 

las Acciones. Ambos mercados mostraron rendimientos positivos en el sistema financiero 

local lo cual se reflejó en el valor del Fondo.  

 

Los Títulos Públicos tuvieron una variación positiva en el trimestre de $ 20.572 millones 

(3,5% del inciso) y las Acciones de $34.540 millones (21,1% del inciso). Por otro lado, los 

activos que aumentaron por un incremento en el stock invertido durante el trimestre fueron 

las inversiones en LEBAC, con un incremento de $17.430 millones y los préstamos a 

beneficiarios de ANSES con un incremento de $28.451 millones respecto al saldo del 

trimestre anterior.  Por otro lado, el único inciso que descendió fue el stock de Fondos 

Comunes de Inversión, disminuyendo en $12.534 millones. 
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Administración del FGS 

Análisis por tipo de Inversión 

 

A fines de septiembre de 2017, el portafolio del Fondo quedó compuesto de la siguiente 

manera: 55,4% por Títulos Públicos Nacionales (12,0% de la cartera son Bonos Cuasipar); 

18,5% en Acciones; 8,5% en Proyectos Productivos y de Infraestructura; 3,9% Préstamos a 

las Provincias; 3,7% Títulos de Entes Estatales y Autárquicos; 2,2% en Fondos Comunes de 

Inversión. Los préstamos a beneficiarios del SIPA conforman el 3,1% de la cartera y a los 

beneficiarios no SIPA, implementado en éste trimestre, alcanzan el 1,9% de participación en 

la cartera. Las inversiones en Obligaciones Negociables representan el 1,0% de la cartera; 

las disponibilidades 1,6% (de los cuales el 86% se encuentran invertidos) y las inversiones 

en trámite irregular 0,2%. 
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Los Títulos Públicos Nacionales continúan siendo el rubro con mayor participación dentro 

de la Cartera con el 55,4% del total. El monto al 30 de septiembre fue de $ 603.948 millones 

aumentando un 3,5% respecto al trimestre anterior. 

 

El incremento en la cartera fue de $20.572 millones y se debió mayoritariamente al 

rendimiento positivo que presentaron los títulos públicos nominados en dólares. Los bonos 

Argentinos denominados en dólares y en cartera del FGS crecieron en promedio un 8% y se 

destacaron los valores de deuda atados al PBI en moneda extranjera que aumentaron en 

promedio 26,7% en el trimestre. 

 

En el mes de septiembre venció el Bono de la Nación Argentina Vinculado al Dólar 0,75% 

(AS17D) con un monto nominal en cartera de USD 829 millones y se adquirieron VN 700 del 

Bonos de la Nación Argentina en Dólares Estadounidenses 7,625% 2037 (AA37D). Además, 

venció una Letra del Tesoro en dólares (LTDS7) y se suscribió una nueva Letra en dólares 

con vencimiento a diciembre de este año por un monto similar a la Letra vencida (VN 1.388 

millones). 

 

Analizando la cartera de títulos públicos en función de su moneda, el 50,4% está nominado 

en pesos, el 49,0% en dólares y el 0,6% restante en Euros. Respecto al trimestre anterior, se 

mantuvieron similares estas participaciones. 

 

 

 

El stock de títulos provinciales en cartera se mantuvo estable. En el trimestre  venció un título 

de deuda de la Provincia de Entre Ríos por VN $30 millones (cuyo capital residual eran $6 

millones) y no se suscribieron nuevos Títulos provinciales. Así, el valor total de estos títulos 

en cartera es de $3.491 millones. 
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Por otra parte, durante el trimestre, se suscribieron Letras del Banco Central por un valor de 

$17.025 millones superior a los vencimientos que fueron por un monto de $18.150 millones. 

De esta forma el stock de LEBACs en cartera a fin de septiembre es de $36.643 millones. 

 

Las cinco principales inversiones del FGS en instrumentos de Renta Fija totalizan $ 335.765 

millones, representando el 55,6% de los Títulos Públicos en cartera. Estas inversiones 

comprenden los siguientes Títulos: 

 

 

 

El stock de Acciones en cartera presentó un incremento trimestral de $34.540 millones, esto 

representa un crecimiento del 21,1% en el trimestre. La suba está en línea con el incremento 

de las cotizaciones del mercado de valores local y supera a los índices locales de referencia 

ya que el Merval creció en el mismo período un 19,0% y el índice M.Ar (Merval Argentina) un 

18,9%.  

 

 

 

En el período bajo análisis, el Fondo no realizó operaciones de compra o venta de acciones, 

no obstante, la composición de la cartera se vio levemente modificada ante la escisión parcial 

realizada por el Grupo Clarín S.A., constituyendo la nueva sociedad, Cablevisión Holding 

S.A.. Esta nueva sociedad se conformó por las tenencias accionarias directas del Grupo 

Clarín (luego de perfeccionada la fusión) e indirectas de Cablevisión S.A. 

 

Emisor Moneda Millones de $
% del Total de 

Títulos

% del Total del 

FGS

CUASIPAR en Pesos (Ajustable por CER) Vto. 12/2045 Pesos 138.578 22,9% 12,3%

DISCOUNT en Dólares Ley Argentina Vto. 12/2033 USD 70.681 11,7% 6,3%

Bonar 2018 en Dólares USD 55.554 9,2% 4,9%

Bonos de la Nación Argentina en Dólares Estadounidenses 7,625% 2037USD 38.469 6,4% 3,4%

Bono 2019 en Dólares USD 32.483 5,4% 2,9%

Subtotal 335.765 55,6% 29,9%

Resto 268.183 44,4% 23,9%

Total Títulos Públicos Nacionales 603.948 100,0% 53,8%

Principales inversiones en Renta Fija (sep-2017)
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Anterior a la escisión del Grupo Clarín S.A., el FGS poseía el 9% del capital accionario y el 

4,37% de los votos con un total de 25.866.395 acciones clase B. Luego de la escisión de las 

compañías el FGS cuenta con una tenencia de 16.257.029 acciones clase B de Cablevisión 

Holding S.A., constituyendo el 9% del capital accionario de la compañía y el 4,37% de votos; 

y 9.609.366 acciones clase B del Grupo Clarín S.A. que representan también el 9% del 

capital accionario de la compañía y el 4,37% de votos. Con lo cual, luego de la escisión, el 

FGS mantiene igual participación accionaria y derechos de voto anteriores sobre las 

sociedades actuales, sin modificaciones respecto a los derechos políticos y patrimoniales 

sobre las mismas. 

Las compañías privadas donde mayor inversión en Acciones tiene el FGS son: Banco Macro 

S.A. ($ 37.259 millones); Telecom Argentina S.A. ($ 26.370 millones); Grupo Financiero 

Galicia S.A. ($ 23.539 millones); Siderar S.A. ($ 15.095 millones) y Pampa Energía ($ 13.733 

millones). 

 

 

 

Estas cinco empresas totalizan el 57,6% de los $201.347 millones de la cartera del FGS. En 

el ANEXO I se publica la lista total de las tenencias. 

 

Las inversiones en Obligaciones Negociables totalizaron en septiembre $ 11.380 millones, 

sin realizarse en el trimestre suscripciones de nuevos Títulos de Deuda privada.  

 

Las inversiones en Proyectos Productivos y de Infraestructura totalizaron $ 92.427 

millones. Con una participación del 8,5% se ubican en el tercer instrumento financiero con 

mayor participación en la cartera.  

 

Compañía País
Acciones en 

millones de $

% del Total de 

Acciones

% del Total del 

FGS

Banco Macro S.A. Clase B 1 Voto Arg 37.259 18,5% 3,3%

Telecom Argentina S.A. Clase B 1 Voto Arg 26.370 13,1% 2,3%

Grupo Financiero Galicia S.A. Clase B 1 Voto Arg 23.539 11,7% 2,1%

Siderar S.A.Clase A 1 Voto Arg 15.095 7,5% 1,3%

Pampa Energía S.A. 1 Voto Arg 13.733 6,8% 1,2%

Subtotal 115.996 57,6% 10,3%

Resto 85.351 42,4% 7,6%

Total ACCIONES 201.347 100,0% 17,9%

Principales inversiones en Acciones del FGS (sep-2017)
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En el trimestre venció la serie VII del Fideicomiso SISVIAL Clase 1 y las series VII y VIII de 

Certificados de Cédulas del Banco Hipotecario. Además, la provincia de Buenos Aires 

amortizó de forma anticipada el Fideicomiso Financiero del Programa Plurianual de viviendas 

por un monto de $275,2 millones en concepto de cancelación del capital residual e intereses 

devengados hasta la fecha de pago. 

 

Los cinco proyectos más importantes en cartera ascendieron a $84.913 millones y 

representan el 91,9% del total del inciso. Ubicándose en primer lugar las inversiones en 

PRO.CRE.AR que totalizan $46.578 millones. Le siguen la Central de energía Nuclear 

Atucha II, cuyo monto de financiamiento totaliza $ 18.188 millones; y en tercer lugar las 

Centrales Térmicas Barragán y Brigadier López con un total de $ 11.092 millones.  

 

 

 

El stock de Fondos Comunes de Inversión totalizó un valor de $24.357 millones, 

presentando un descenso respecto al trimestre anterior de $ 12.534 millones. La mayor parte 

del descenso es de inversiones en fondos de Money Market y de renta fija en pesos. 

 

A fin de septiembre, el 33,5% de las inversiones en FCI está colocado en renta variable y 

mixta, el 31,8% en renta fija (títulos de deuda del sector público y privado), el 14,1% en 

Emisor Moneda En millones de $
% del Total de 

Inc. Q

% del Total del 

FGS

PRO.CRE.AR. Pesos 46.578 50,4% 4,3%

Nasa - Atucha II Dólares 18.188 19,7% 1,7%

Enarsa - Cent. Barragán y Brigadier López Dólares 11.092 12,0% 1,0%

F.F. para Obras Públicas (SISVIAL) Pesos 4.840 5,2% 0,4%

EPEC Dólares 4.216 4,6% 0,4%

Subtotal 84.913 91,9% 7,8%

Resto 7.514 8,1% 0,7%

Total Proyectos Productivos 92.427 100,0% 8,5%

Principales Inversiones en Proyectos Productivos y de Infraestructura del FGS (sep-2017)
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fondos de infraestructura, el 12,3% en fondos PyME y el 8,3% restante en fondos de Money 

Market. 

 

 

 

Las colocaciones de Depósitos a Plazo Fijo fueron de $ 313,2 millones, de los cuales $ 

107,6 millones corresponden a depósitos en pesos y $ 205,6 millones a depósitos en 

Unidades de Valor Adquisitivo (UVAs).  

 

Finalmente, el saldo neto de los Préstamos a Beneficiarios del SIPA -Créditos Argenta- 

creció un 32,3% en el trimestre, alcanzando un monto de $33.904 millones en créditos 

activos al 30 de septiembre. El incremento de préstamos durante el trimestre fue de $10.063 

millones.  

 

 

 

Ante la activa demanda de estos créditos y el compromiso de ANSES de llegar a todos sus 

beneficiarios, en el mes de julio se amplió el universo de personas que podían solicitar un 
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préstamo Argenta incluyendo no sólo  los beneficiarios del SIPA, es decir a los jubilados y 

pensionados, sino también al resto de beneficiarios de ANSES como son los titulares de 

Asignación Universal por Hijo, de Pensiones no Contributivas, Madres de 7 o más hijos, 

Pensión Universal para Adultos Mayores y Pensiones por Invalidez. Luego, a partir de 

septiembre, se incluyeron a los titulares de Asignaciones Familiares.  

 

En estos primeros dos meses de establecidos los créditos a los beneficiarios no-SIPA, se 

otorgó un total de $20.171 millones distribuidos de la siguiente manera: 44,4% a titulares de 

Asignación Universal por Hijo; 33,5% Pensiones por Invalidez; 18,5% madres de 7 hijos o 

más; 0,5% Pensión Universal Adultos mayores y Prestación a la vejez; y el 3,1% restante a 

los titulares de Asignaciones familiares, con la salvedad a tener en cuenta que este último 

grupo comenzó a poder solicitar el crédito Argenta desde finales de septiembre, por lo tanto 

recién están comenzando a contabilizarse los créditos otorgados. 
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Cuadro Resumen Evolución Cartera FGS 

 

 

 

 

 

  

Cifras en millones de $

Valor del FGS Dic-2013 Dic-2014 Dic-2015 Dic-2016 sep-2017

Disponibilidades 9.104 5.406 12.313 7.813 17.348

Títulos Públicos Nacionales 205.503 306.724 415.421 519.114 603.948

Títulos Emitidos por Entes Estatales 2.279 2.818 3.823 5.667 40.134

Obligaciones Negociables 7.802 9.122 9.758 10.058 11.380

Plazo Fijo 15.996 11.213 8.552 50.895 313

Acciones 27.838 52.128 85.092 117.835 201.347

Fondos Comunes de Inversión 7.826 12.651 17.639 22.617 24.357

Proyectos Productivos o de Infraestructura 44.677 59.088 85.468 94.419 92.427

Préstamos para Beneficiarios del SIPA 2.630 6.052 15.801 16.071 33.904

Préstamos para Beneficiarios no SIPA -                      -                      -                      -                          20.171

Préstamos a Provincias "Ley 27.260" -                      -                      -                      26.842 42.342

Otros 5.818 7.062 10.162 4.050 1.752

TOTAL FGS 329.472 472.265 664.029 875.380 1.089.423

Variación en millones de $ 84.673 142.793 191.764 211.351 214.043

Variación % ** 34,6% 43,3% 40,6% 31,8% 24,5%

Transferencias ANSES / Aportes por Decreto 2.000,0 -                      2.872,8 -                          -                         

Rendimiento Neto en millones de $ 82.673 142.793 188.892 211.351 214.043

Rendimiento Neto % ** 33,8% 43,3% 40,0% 31,8% 24,5%

Participación porcentual

Disponibilidades 2,8% 1,1% 1,9% 0,9% 1,6%

Títulos Públicos Nacionales 62,4% 64,9% 62,6% 59,3% 55,4%

Títulos Emitidos por Entes Estatales 0,7% 0,6% 0,6% 0,6% 3,7%

Obligaciones Negociables 2,4% 1,9% 1,5% 1,1% 1,0%

Plazo Fijo 4,9% 2,4% 1,3% 5,8% 0,0%

Acciones 8,4% 11,0% 12,8% 13,5% 18,5%

Fondos Comunes de Inversión 2,4% 2,7% 2,7% 2,6% 2,2%

Proyectos Productivos o de Infraestructura 13,6% 12,5% 12,9% 10,8% 8,5%

Préstamos para Beneficiarios del SIPA 0,8% 1,3% 2,4% 1,8% 3,1%

Préstamos para Beneficiarios no SIPA 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,9%

Préstamos a Provincias "Ley 27.260" 0,0% 0,0% 0,0% 3,1% 3,9%

Otros 1,8% 1,5% 1,5% 0,5% 0,2%

** Variariación anual, para los datos a fin de cada año. Para el 2017, variación acumulada desde dic-2016.
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ANEXO 

 

Acciones en Cartera del Fondo de Garantía de Sustentabilidad 30/09/2017

Descripción $

Acciones de Sociedades Anónimas 198.473.784.121

Aluar Aluminio Argentino S.A.I.C. 1 Voto 3.411.506.416

American Depositary Receipt Grupo Supervielle S.A. 1.021.907.798

American Depositary Receipt YPF 1.722.009.156

Banco Hipotecario Nacional S.A. Clase D 3 Votos 562.690.618

Banco Macro S.A. Clase B 1 Voto 37.258.912.503

Banco Patagonia S.A. Clase B 1 Voto 4.977.195.825

BBVA Banco Francés S.A. 1 Voto 5.007.440.141

Cablevisión Hoding S.A. Clase B 6.632.378.495

Camuzzi Gas Pampeana S.A. Clase B 1 Voto 1.341.774.530

Capex S.A. 1.431.521.812

Central Puerto S.A. Clase B 1 Voto 840.817.727

Central Térmica Güemes S.A. Clase B 543

Comercial del Plata 59.109.427

Consultatio S.A. 1 voto 4.044.345.830

Cresud S.A.C.I.F y A. 1 Voto 591.973.533

Distribuidora de Gas Cuyana S.A. Clase B 1 Voto 1.485.390.725

Edenor S.A. Clase B 1 Voto 8.379.523.686

Edesa Holding S.A. 1 Voto 63.081.135

Edesal Holding S.A. 1 Voto 1.564

Emdersa S.A. Clase B 1 Voto 1.278

Endesa Costanera S.A. Clase B 1 Voto 1.575.539.012

Euromayor S.A. Clase B 1 Voto 656

Gas Natural BAN S.A. Clase B 1 Voto 4.243.533.310

Grupo Clarín S.A. Clase B 1 Voto 480.468.250

Grupo Concesionario del Oeste S.A. Clase B 1 Voto 1.158.586.973

Grupo Financiero Galicia S.A. Clase B 1 Voto 23.538.996.670

Grupo Supervielle S.A. 279.493.983

Holcim (Argentina) S.A. 1 Voto 2.335.147.809

Imp. y Exp. de La Patagonia S.A. Clase B 1 Voto 2.631.141.240

Inversiones y Representaciones S.A. 1 Voto 1.135.865.315

Inversora Eléctrica de Bs.As. S.A. Clase C 0

IRSA Propiedades Comerciales S.A. 445.269.658

Ledesma S.A. 26.427.357

Metrogás S.A. Clase B 1 Voto 1.351.524.821

Metrovías S.A. Clase B 1 Voto 351

Mirgor S.A. Clase C 1 Voto 1.703.563.625

Molinos Agro S.A. Clase A 5 votos 0

Molinos Agro S.A. Clase B 1 voto 1.883.508.403

Molinos Río de La Plata S.A. Clase A 5 Votos 259.250

Molinos Río de La Plata S.A. Clase B 1 Voto 2.336.112.688

Pampa Energía S.A. 1 Voto 13.733.081.031

Quickfood S.A. 1 Voto 94.478.465

S.A. San Miguel Agríc., Ganad., Ind., Com., Inm. y Fin. Clase B 1 Voto 2.404.295.114

Siderar S.A.Clase A 1 Voto 15.095.004.373

Telecom Argentina S.A. Clase B 1 Voto 26.369.627.666

Transener Cía. de Transp. de Energía Elec. en Alta Tensión S.A. Clase B 1 Voto 3.588.624.058

Transportadora de Gas del Norte S.A. Clase C 1 Voto 182.183.739

Transportadora de Gas del Sur S.A. Clase B 1 Voto 13.002.861.616

Y.P.F. S.A. Clase D 1 Voto 46.605.945

Acciones de Sociedades Estatales 2.872.800.000

Nuevos Aires del Sur S.A. - Decreto 1722/12 558.000.000

Playas Ferroviarias de Buenos Aires S.A. - Decreto 1723/12 2.314.800.000

TOTAL DE ACCIONES DEL FONDO DE GARANTÍA DE SUSTENTABILIDAD 201.346.584.121


