Investment Case Agosto de 2015

El ddlar se ha fortalecido en el mundo ante una expectativa de inicio del ciclo de suba de la tasa de la Fed, dindmica que podria continuar a futuro (ver Fig 1y
2). En este contexto, las commaodities han bajado (dado que un ddlar mas caro afecta el poder de compra del resto del mundo) y las monedas regionales,
principalmente ,las exportadoras de bienes primarios se han depreciado (ver Fig 3y 4). Este escenario mundial mas adverso aumenta la presion sobre la
dindmica del tipo de cambio y la competitividad de la economia argentina, que ya venia deteriorada (ver Fig 5y 6).
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Bottom line

» Enunano electoral como el actual es de esperar que el peso contintie con su dindmica de apreciacion real.

» Con un mundo mas adverso la politica cambiaria no podra estar exenta en la agenda del nuevo gobierno electo.

» De este modo, consideramos que toda cartera diversificada deberia incluir una porcién importante protegida frente a movimientos en el tipo de cambio
nominal.
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El Balance Fund es un Fondo que busca proteger e incrementar el valor de las inversiones vinculadas al movimiento del tipo de cambio oficial y el implicito en
activos. Es un Fondo de elevada liquidez, con un sesgo hacia los instrumentos dollar-linked y posicionamiento en bonos soberanos en ddlares que garantiza
una performance superadora ante distintas trayectorias en la devaluacion de la moneda.

Rendimiento Balance Fund vs. Fondos Teoricos
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»  (Créditos con sélidos fundamentos.
+ Elevada liquidez sin exponer volatilidad.

* Asignacion balanceada entre activos vinculados al dolar.

*  =40% Corp / Sub-Soberano Dollar Linked
* = 30% Soberano Dollary 10% Dollar Linked

* = 25% Lebacs hedgeados con futuros de dolar.

*  =0%/5% Money Market

Bottom line

» Laasignacion balanceada del Fondo reduce el riesgo ante la incertidumbre sobre cambios en la politica cambiaria y monetaria durante el préximo
Gobierno. Este posicionamiento balanceado le permite al fondo capitalizar los distintos escenarios posibles de cara a un nuevo gobierno.
» El Fondo adquiere su mejor performance en un escenario equilibrado entre devaluacion del tipo de cambio oficial y reduccién parcial de la brecha con los

bonos en ddlares.
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Disclaimer

El presente documento es propiedad de Consultatio Investment S.A. (“Consultatio”), no pudiendo su conteni-
do ser modificado, transmitido, copiado, y/o distribuido sin el consentimiento expreso de Consultatio. El pre-
sente tiene un fin exclusivamente informativo y se ha basado en informacidn proveniente de fuentes publicas,
siendo que Consultatio no ha verificado su veracidad, integridad y/o exactitud, ni ha sometido la misma a un
proceso de auditoria. Consecuentemente, Consultatio no efectua declaracidon alguna, ni otorga garantia algu-
na, sobre la veracidad, integridad y/o exactitud de la informacion sobre la cual se basa este informe. Todas las
opiniones y estimaciones aqui expresadas estadn sujetas a cambio sin previo aviso.

El presente no constituye asesoramiento en inversiones ni una invitacién a operar con valores negociables a
través de Consultatio. Cualquier persona interesada en analizar y, en su caso, operar los valores negociables
aqui descriptos, debera consultar la informacion contenida en sus documentos de emisidn. La informacion
aqui inserta ha sido confeccionada exclusivamente para la Republica Argentina, no debiendo interpretarse
destinado a cualquier otra jurisdiccidon o territorio. Se advierte que parte de la informacidén del presente docu-
mento esta constituida por estimaciones futuras. Debido a riesgos e incertidumbres, los resultados reales o el
desempeio de los valores negociables podrian diferir significativamente de lo expresado en las estimaciones
futuras. La informacion aqui contenida estd sujeta a cambios y modificaciones y no puede ser considerada
definitiva por aquellas personas que tomen conocimiento de ella. El receptor debera basarse exclusivamente
en su propia investigacion, evaluacion y juicio independiente para tomar una decision relativa a la inversion
en valores negociables.

Consultatio es un Agente de Liquidacidn y Compensaciéon - Propio registrado bajo la matricula n° 351 y
Agente de Colocacién y Distribucion de FCI registrado bajo la matricula n°47 , en ambos casos de la CNV.
Los rendimientos pasados manifestados por valores negociables son un indicador y no implican, bajo ningun
concepto, promesas de rendimientos futuros.

En particular ha de tenerse presente que las inversiones en cuotapartes de fondos comunes de inversién no
constituyen depdsitos en el agente de custodia de tales fondos a los fines de la Ley de Entidades Financieras
ni cuentan con ninguna de las garantias que tales depdsitos a la vista o a plazo puedan gozar de acuerdo a la
legislacion y reglamentacion aplicables en materia de depdsitos en entidades financieras. Asimismo el agen-
te de custodia los fondos comunes de inversidon se encuentra impedido por normas del Banco Central de la
Republica Argentina de asumir, tacita o expresamente, compromiso alguno en cuanto al mantenimiento, en
cualguier momento, del valor del capital invertido, al rendimiento, al valor de rescate de las cuotapartes o al
otorgamiento de liquidez a tal fin.
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