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Factsheet
IEB - Ahorro Plus
TOTAL PATRIMONIO NETO CARTERA
$25-144-427-640,51 M 1,41% - Disponibilidades
B 2,89% - Subsoberano
12,14% - Obligaciones negociables
OBJETIVO 16,35% - Bonos del tesoro CER

15,14% - CPD

2,26% - Plazo fijo

40,37% - Lecaps/TasaFija

3,43% - Fideicomisos Financieros
6,01% - Caucion bursatil

Obtener una rentabilidad superior a un plazo fijo
tradicionalinvirtiendo enuna cartera diversificada
derentafija.

[/

RENTABILIDAD CUOTA PARTE B Anualizados

Elfondoinvierte principalmenteen titulos publicos
y obligaciones negociables, cheques de pago
diferido, plazos fijos y cauciones colocadoras.

CARACTERISTICAS Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Afio
DELFONDO ]
44,51% [90,84% | 133,11% | 84,92% | 61,61% | - - - - - - - 9273% | R
Fecha inicio sep-18 67,72% | 69,31% | 72,82% | 84,32% | 74,90% |90,32% | 79,03% |127,91% | 66,51% |161,51% | 184,62%| 283,89%|190,87% g
Tipo RentaFija 28,83% | 40,70% | 34,98% | 53,06% | 40,19% |43,04% | 49,18% |51,45% |53,24% | 60,01% | 74,11% | 76,10% | 63,45% E
Moneda del fondo Pesos
Liquidacionderescate 24 Hs
Horizonte de Inversion Corto Plazo 4
. , EVOLUCION CUOTAPARTE CLASEB
Perfilderiesgo Bajo
Calificacion de Riesgo A+ f (Arg) - FIX 22000,00
Duration ias) 110,78
Honorarios cuota A Administracién 2,80% 1700000
Honorarios cuota B Administracion 2,00%
12000,00
Soc. depositaria @ancocomaf)  Administracién 0,20% + IVA
Volatilidad vze)anualizada  1,48% 7000,00
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ANALISIS MENSUAL
Por Eduardo Herrera, CFA. CIO FCI

Unfrio algoinusual para elmes de Mayo contrastd un poco conunmercado cambiario mas "caliente” delo que veniamos viendo enlos
ultimos meses. A pesar de la evolucion favorable en los indices de inflacion del mes de Abril (tanto a nivel general como nucleo), los
mercados financieros comenzaron a inquietarse comenzada la segunda quincena del mes. Por ellado de los indices de precios, las
noticias fueronbuenas, conunindice generalen 8,8% mensual (por debajo del11% de la medicion pasada)y un IPC nucleo que se ubico
en 6,6% mensual (por debajo del 9,4% del mes pasado). Es evidente que el fuerte ajuste fiscal junto con el escenario recesivo actual
estaprovocandounaretracciondel consumoyunreacomodamiento de precios luego del "overshooting” que éstos habian tenido en
los mesesinmediatamente posteriores ala devaluacion de Diciembre. Sinembargo, tal como dijimos unas lineas mas arriba, el merca-
do comenzo a inquietarse hacia mediados del mes de mayo por algunos factores estrictamente econdmicos y otros mas politicos,
pero que de todos modos estaninterrelacionados. Porellado de los econdmicos, el ritmo de compras de divisas del BCRA comenzd
amenguar(enMayo compro 25% menos que enAbril), y eso a pesar de que nos encontramos en el periodo estacionalmente fuerte del
afio entérminos de liquidacion de divisas. Por ellado politico, el transito de laley "Bases" en el Senado estéa siendo al menos "desafian-
te"yesto conspira contrala posibilidad del gobierno de mantener por mucho tiempo el crawling peg al 2%. Es que uno de los puntales
del gobierno para defenderla actual politica cambiaria es que esta administracion no buscara reducir el "Costo Argentino” mediante
una devaluacion que licle ingresos sino mediante una amplia reforma estructural que reduzca y simplifique el esquema impositivo,
eficientice el mercado laboral, etc. En este contexto, la incertidumbre respecto a la aprobacion de dicha ley llevo a los inversores a
buscar cobertura cambiaria. Es asi que el dolar MEP que habia finalizado Abril en niveles de $1040 registré una suba del17% que lo llevo
acerrarelmes enniveles de $1216. Asimismo este movimiento se tradujo en busgueda de cobertura en bonos dollar linked que volvie-
ron a estar demandados y a través de futuros de ddlar en rofex que tuvieron importantes subas en las tasas implicitas que asiy todo
siguen estando en niveles que consideramos atractivos. Tal como mencionamos anteriormente, el ritmo de compra de ddlares por
parte del BCRA menguo significativamente ya que por un lado, la incertidumbre cambiaria estimula a los productores a acumular
stock, maxime enun contexto en el cualla autoridad monetaria hareducido las tasas de interés a un ritmo que a nuestro criterio ha sido
demasiadovelozy eso facilitala posibilidad de financiarlosinventarios a tasas reales negativas. Talcomo comentamos en el factsheet
delmes pasado seguimos viendo altas chances de una aceleracién del crawling peg por encima del actual ritmo del 2% mensual o de
algun salto discreto enlos proximos meses, especialmente sila ley Bases no es aprobada. Porlo tanto, seguimos viendo valor en las
curvas dollar linked soberanas y corporativas y en las estrategias de ddlar sintético con instrumentos en pesos como LECAPS o
BONCERY compra de futuros de dolar a tres meses.
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El siguiente documento ha sido realizado por ieb s.a. con fines estrictamente informativos. No debe ser tomado como una
invita cién a suscribir cuota partes ni como una oferta de compra o venta de valores. El documento se ha realizado con
fuentes de informacién consideradas confiables, pero la empresa no puede garantizar la exactitud de las mismas. Los fondos
comunes de inversion estan sometidos a variaciones en los precios de los activos que pueden afectar su rendimiento. Los
rendimientos pasad os de los fondos comunes de inversidn no garantizan el desempefio futuro de los mismos. Las inversiones
en cuota partes del fondo no constituyen depdsitos en banco comafi s.a. a los fines de la ley de entidades financieras ni
cuentan con ninguna de las gara ntias que tales depdsitos a la vista o a plazo puedan gozar de acuerdo con la legislacion y
reglamentacién aplicables en materia de depdsitos en entidades financieras. Asimismo, Banco Comafi s.a. se encuentra
impedida por normas del banco central de la republ ica argentina de asumir, tactica o expresamente, compromiso alguno en
cuanto al mantenimiento, en cualquier momento, del valor del capital invertido, al rendimiento, al valor del rescate de la cuota
partes a al otorgamiento de liquidez a tal fin.
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