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» Durante el mes de marzo se conocieron los datos de Cuentas Nacionales para el Ultimo trimestre de
2017. Los numeros de crecimiento del ultimo trimestre del pasado afo fueron alentadores, con un
aumento interanual de la actividad agregada del 3,9% (la mas alta de la gestion MM). De esta manera, el
producto supera al maximo previo (segundo trimestre de 2015) en un 1,45%.

* Los indicadores adelantados que se dieron a conocer esta semana confirman la tendencia de fines de
2017. El EMAE report6 un crecimiento del 4,1% a/a. La construccion sigue siendo el sector con mas
dinamismo de la economia, mostrando un fuerte crecimiento interanual en febrero (ISAC: 16,6 % a/a).
Ademads, la industria sigue dando sefales de recuperacion, el EMI de febrero reportd un aumento del
5,3% respecto de febrero de 2017.

* Las novedades fiscales también son esperanzadoras. La recaudacion muestra signos muy positivos, los
datos de AFIP revelaron un aumento interanual de la recaudacion total del 36,9%. IVA y Ganancias
fueron los impuestos que mas crecieron durante este periodo.

* Las malas noticias vienen por el lado de los precios. La inflacién acumulada para este afio ya es de 4,22%
(IPC Nacional General), lo que representa una inflacion anualizada del 28,1%. En este contexto, se espera
una desaceleracion en la tasa de inflacion a partir del segundo semestre (una vez aplicados todos los
aumentos tarifarios previstos).
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* Luego de la intensa y continua depreciacién sufrida desde diciembre, el tipo de
cambio real alcanzd niveles equivalentes a los de agosto del afio pasado. La
mejora en competitividad es una buena noticia para la deteriorada situacion
comercial y un buen incentivo para la recuperacion del agro después de la
sequia.

* Las presiones sobre el tipo de cambio durante febrero fueron excesivas para
el BCRA, por lo que decidio comenzar a intervenir el mercado cambiario. En
marzo, la autoridad monetaria vendid mas de 2000 millones de USD para
impedir la depreciacion del peso. El carry trade vuelve a ser atractivo en este
contexto.

* Después de los recientes cruces entre Trump y China por la imposicion de
aranceles a las importaciones, la divisa estadounidense se debilitd contra las
principales monedas. Ademas, exhibié un comportamiento mas volatil.
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* A pesar del turbulento panorama internacional, parece ser
que el mercado descuenta una calda en la volatilidad. De
esta manera, se detuvo el deterioro de los bonos sobera-
nos nacionales.

* La pendiente de la curva de USD se mantiene en niveles
maximos, lo que convierte al tramo largo en atractivo. En
particular, la pendiente argentina es la mds pronunciada
dentro de los emergentes. La toma de duration, en este
contexto es una opcion prometedora.

* Los spreads también se encuentran en niveles cercanos al
maximo reciente (alcanzado en marzo para el AA46-475
pb) y resulta atractiva.

* Las tasas de interés internacionales detuvieron la acelera-
cion mostrada durante febrero. El efecto flight-to-qualiy
se hizo presente luego de la amenaza de guerra arancela-
ria entre China y EE. UU.

» Las perspectivas sobre renta variable siguen siendo
prometedoras. En el ambito local, las empresas
presentaron balances favorables (especialmente las del
sector energético y bancario). Sin embargo, la
incertidumbre viene por la coyuntura externa. La
amenaza de Guerra comercial entre EE.UU. y China hizo
que el S&P se mantuviera volatil durante fines de
marzo.

Durante marzo el Merval tuvo un comportamiento
alineado con lo mostrado por los emergentes. Esto
puede ser un indicio de que el mercado ya esta
descontando la reclasificacion argentina como
mercado emergente.

* Las perspectivas para el CER y la tasa BADLAR son muy
positivas para los proximos meses. Hay 2 razones
fundamentales para apostar en bonos ligados a estos
indices: La inflacion va a seguir alta durante todo el
primer semestre. En segundo lugar, el gobierno va a
financiar el remante del programa fiscal en pesos, lo que
presionara sobre los requerimientos de liquidez
bancaria.

* En lo que respecta a las tasas de las lebacs, se
mantuvieron sin cambios. Sin embargo, con el nuevo
tinte intervencionista de la politica cambiaria, las letras
del BCRA se vuelven mas atractivas.
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FUNDAMENTOS PARA LOS CAMBIOS DE ABRIL 2018 @

La novedosa politica intervencionista del BCRA es una sefal de estabilidad en el precio del dolar, lo que induce al carry trade en pesos. El exagerado deterioro en el tramo largo de
la curva de USD, y la empinada pendiente son suficientes para justificar un aumento en la duration en USD.

RENTA FIJA EN ARS RENTA FIJA EN USD RENTA VARIABLE
CARTERA
Ahorro Renta Deuda Balance Multi- Liquidez Income Renta Acciones Renta
Plus Nacional Argentina estrategia Fija Argentinas Variable

0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

0% 0% 0% 0% 0% 0%
MODERADA i -10%

0% 0% 0% 0% 0%
-5% -10%

Fuente: Consultatio Plus
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FONDOS DE BONOS EN PESOS FONDOS DE BONOS FONDOS DE ACCIONES
CARTERA EN DOLARES @ @
Ahorro Renta Deuda Balance Renta Income Liquidez Acciones Renta HORIZONTE OBJETIVO
Plus Nacional  Argentina Fija Argentinas  Variable

W

50% Corto plazo Ganarle al
30% plazo fijo

10%
5% 0% 0% 5% 0% 0%

€3

Mediano plazo  Ganarle a la
inflacién y al

MODERADA tipo de cambio
25%

7% 10% 8% 10% 10% 10% 10% 10%
()

£

Largo plazo Maximizar
el rendimiento

25% 20% 20%
10% 10% 10%

5% 0% 0%

Fuente: Consultatio Plus
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RENDIMIENTO DIRECTO DE NUESTRAS CARTERAS RECOMENDADAS

Cuanto valdria hoy tu inversion si hubieses

invertido 10.000 pesos el 1-Jun-17

14.000 JUNIO JuLio AGOSTO  SEPTIEMBRE ~ OCTUBRE ~ NOVIEMBRE  DICIEMBRE  ENERO FEBRERO MARZO ABRIL
13.500

13566 |
13.000
12.500

12581 |
12.000

11.5000
@ PERFIL CONSERVADOR
11.000
PERFIL MODERADO
10.500
PERFIL AGRESIVO
10.000
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RENDIMIENTO DESDE INICIO VS REFERENCIAS (BASE 1-JUN-17)

CARTERAS REFERENCIAS
54%

44%
42,88%

34%

30,16%

24%
25,47%

14% 18,25% 19,88%

4%

TIPO DE PLAZO F1JO* INFLACION  ACCIONES**
@ ﬁ CAMBIO

CONSERVADORA MODERADA AGRESIVA

uente: Consultatio Plus
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CARTERA _ HODERADA _
uUsD
uUsD 20k
, 30%
COMPOSICION ARS usb s ARS
POR MONEDA 65% 35% 70% o
BONOS
PROVINCIALES
BONoS ‘ BONOS PROV. TiTULOS / 25
4% TITULOS 10% X PUBLICOS
Zu:aucos 37% ng;’s X
3% :
0 LEBACS 14%
BONOS 16%
) CORP.
COMPOSICION 21% LEBACS
POR CREDITO 16%
BON J/
ONOS \_ ACCIONES

CORP.
/ 17% / 38%
LEBACS

\ ACCIONES TITULOS
o 19% PUBLICOS
23%
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FONDO MONEDA DE SUSCRIPCION OBJETIVO

Permite invertir a un rendimiento similar al de plazo fijo con liquidez en 24 horas y sin plazo minimo

CONSULTATIO AHORRO PLUS F.C.I. ARS de inversion.

CONSULTATIO RENTA NACIONAL F.C.I. ARS Sslr;?iiﬁgatgner una inversion con rendimiento superior al del plazo fijo priorizando liquidez y baja

El fondo invierte en titulos de renta fija soberana con CER, Badlar, Tasa Fija, en pesos y ddlares. Su
CONSULTATIO DEUDA ARGENTINA F.C.I. ARS objeti\/o es ganar|e al indice CER.

Diversificacion por clase de activo y por moneda. Es un fondo de Retorno Total, refleja la vision de
CONSULTATIO BALANCE FUND F.C.I. ARS la mesa en los activos de renta fija, adaptandose a los cambios del mercado.

El fondo invierte exclusivamente en Letras del Tesoro Nacional y titulos publicos nacionales,
nominados en dolares con plazo de vencimiento inferior o igual a un afo.

CONSULTATIO LIQUIDEZ LEY 27.260 F.C.I.** usbD

Invierte principalmente en la curva de Renta Fija Argentina, teniendo la posibilidad de suscribir en

CONSULTATIO INCOME FUND F.C.I.** UsD , i
dolar billete.

CONSULTATIO RENTA FIJA ARGENTINA F.C.L. ARS Busca invertir en la curva de renta fija argentina tanto soberana como provincial emitida en délares.

Combina el atractivo de la renta variable y la renta fija invirtiendo un 75% en Acciones y un 25% en
CONSULTATIO RENTA VARIABLE F.C.I. ARS Titulos Publicos, reflejando la vision de nuestros profesionales a largo plazo.

Invierte primariamente en activos de renta variable argentina, utilizando como indice

CONSULTATIO ACCIONES ARGENTINA F.C.I. ARS . .
de referencia el Merval Argentina.
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Simula tu cartera



https://consultatioplus.com/consultatio-ahorro-plus-argentina-fci/
https://consultatioplus.com/consultatio-renta-nacional-fci/
https://consultatioplus.com/consultatio-deuda-argentina-fci/
https://consultatioplus.com/consultatio-balance-fund-fci/
https://consultatioplus.com/consultatio-liquidez-ley27260-fci/
https://consultatioplus.com/consultatio-income-fund-fci/
https://consultatioplus.com/consultatio-renta-fija-argentina-fci/
https://consultatioplus.com/consultatio-renta-variable-fci/
https://consultatioplus.com/consultatio-acciones-argentina-fci/
https://consultatioplus.com/comparativo-de-rendimiento-fondos-comunes-inversion/
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