IEBCB Fondos de Inversiéon ABR2024

Factsheet
IEB -Multiestrategia (CER)

$2.870.950.987,97

15,36% - ON UVA

51,72% - Titulos publicos CER
8,29% - Titulos subsoberanos CER
8,78% - CPD/Pagaré

7,10% - Lecap

8,75% - Disponibilidades

OBJETIVO

Obtener una rentabilidad superior a la del indice
deinflacion, invirtiendo en una cartera diversifica-
daderenta fija ajustable por CER /UVA.

Elfondo invierte en titulos publicos ajustables por

inflacion.
RENTABILIDAD CUOTA PARTE B Anualizados

CARACTERIST'CAS Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Afio
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B
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Moneda del fondo Pesos (*) Desde 07/09/21 N

Liquidacionderescate 48hs

Horizonte de Inversion Mediano plazo .

Perfilderiesgo Moderado EVOLUCION CUOTAPARTE
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IEBCB Fondos de Inversiéon

ANALISIS MENSUAL
Por Eduardo Herrera, CFA. CIO FCI

Lainflacion delmes de Marzo se ubico en el 11% mensual y continué mostrando una significativa desaceleracionrespecto alos
meses anteriores. Es mas, la inflacién nlcleo (excluye productos estacionales) ya se ubicé en terreno de una cifra, habiendo
subido 9.4% vy los datos de alta frecuencia delmes de Mayo estan comenzando a mostrarincluso deflacion enalgunas catego-
rias delrubro "Alimentos y Bebidas". Parte de este fendmeno seguramente esta explicado por la "sobrecobertura” de precios
que aplicaron algunas industrias durante los Ultimos meses y que hoy se traduce en caidas de ventas en un entorno recesivo.
Este comportamiento de los precios junto con la estabilidad de los tipos de cambio alternativos motivada entre otras cosas
por el inicio de la etapa estacionalmente fuerte de liquidacion de exportaciones, permitio al BCRA tomar una posicién mas
agresiva y reducir la tasa de politica monetaria dos veces durante el mes de Abril, llevandola desde el 80% anual hasta el 60%
anual (en el primer dia habil de mayo volvio a reducirla en diez puntos porcentuales hasta el 50%). Este escenario de inflacion
fuertemente alabajatuvosucorrelato enlacurva CER, que fue bastante afectada enlas Ultimas dos semanas luego de conoci-
do elindice inflacionario. Por otro lado continud el flujo de rescates en los FCI Dollar Linked, aunque empezamos a ver mayor
demanda eninstrumentos dollar linked Soberanosy corporativos de larga duracion, lo cual consideramos razonable teniendo
en cuenta que de corto plazo (mayo, junio) vemos un escenario de calma cambiaria que seguramente se prolongara mientras
dure el flujo de dodlares de la cosecha gruesa, pero tenemos méas dudas respecto al segundo semestre. El gran interrogante
que nos seguimos planteando es cuél serdla capacidad que tendra el gobierno de mantener un crawling peg al 2% por mucho
tiempo en un entorno donde si bien la inflacion viene a la baja, sigue estando muy por encima del ajuste mensual del tipo de
cambio oficial,enuncontexto enel cual el tipo de cambioreal tuvo unafortisima apreciacion desde elmes de Enero. Esto sobre
todo siembradudasenloguerespectaalaevoluciondelaactividad econdmica que ya se encuentraenun contexto muyrece-
sivo consuconsecuenteimpacto enlarecaudaciénimpositivayla sustentabilidad del superavit financiero que se consiguid en
los Ultimos meses. Creemos que algun ajuste, ya sea en el ritmo del crawling peg o algun salto discreto en el tipo de cambio
deberia producirse unavez que culmine el periodo fuerte de liquidacion de exportaciones pasado el mes dejunio, y es poreso
que hoyvemos valorenla curva dollarlinked tanto corporativa como soberana.
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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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