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éQué problemas buscan resolver las reformas?

Desinflacion

Competitividad

Crecimiento
Hoy econdmico
Ajuste de precios COﬂdl.CloneS
relativos Sociales
Deuda Equilibrio Condiciones
Futuro o :
Publica Externo Internacionales



Vision de Mercado y Estrategia Comvdtmo

FINANCIAL SERVICES

Reformas: reconciliando objetivos e instrumentos

Objetivo declarado Impacto en el cubo

- Promover la inversion, la competitividad yel - Crecimiento econdmico
empleo de calidad - Condiciones sociales
- Déficit externo

- Avanzar hacia un sistema tributario mas - Déficit fiscal
equitativo, eficiente y moderno - Competitividad
- Ajuste de precios relativos

- Reducir drasticamente la evasion impositiva - Competitividad
- Déficit fiscal & externo

- Cumplir con las metas fiscales - Déficit fiscal
-  Competitividad
- Desinflacion

Avanzar hacia el desarrollo Crecimiento econdmico
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Principales consecuencias macro de la reforma fiscal

En el corto plazo, tiene mas efectos distributivos que de nivel

- Estimula la inversion local, y al mismo tiempo que penaliza ahorro
domeéstico
- Introducciéon de gravamen de renta financiera
- Modificacion de impuesto a las ganancias

- Reforma previsional es el pilar de la reduccion del déficit fiscal

- Crecimiento econdmico y productividad del gasto son las
principales apuestas a reduccion de desequilibrios macro.
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éQuién financia el despegue del PBI?

Ahorro nacional e inversion bruta
En % del PBI
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éQuién financia el despegue del PBI?

PBl + M = C+l1+X
Ahorro externo y de sector publico - _
En % del PBI
PBI - C = |+ X —M
6,0% A
22; 1\ _/ 2.7% Ahorro Nac. = | + Ahorro Externo
0.0%
-2,0% A
e 2007 2016 Var
~6.0% 1 6,6%
-8.0% A Inversion 20,1% 16,4% -3,7%
oo 2o A Nacional 22,2% 13,6% -8,6%
S. publico 0,9% -7,4% -8,3%
S. privado 21,3% 21,0% -0,3%

Ahorro externo -2,1% 2,7% 4,9%
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Metas fiscales se establecen antes del pago de intereses

Metas fiscales de superavit primario
En % del PBI

Ultimos 12 meses (% PBI)
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¢ Cuanto margen da el mundo para el gradualismo?

FED Dot Plots: tasas bajas por mucho tiempo

2 Sep 2017

4 projections at
2.75%

2.75% median
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Sostenibilidad de flujos de capitales: clave del gradualismo

Flujos a mercados emergentes
Miles de millones de USD
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Fuente: Consultatio en base a JPM
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Tasas locales: componente basico de la sostenibilidad externa

LatAm: Tasas de interés vs inflacion
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-10,0
-20,0
Argentina  Brasil Chile Colombia México Per Uruguay Promedio
LatAm
Dif: 113 3.5 -0.4 1.6 3.1 1.0 21 1.8

M Tasa actual M Inflacion esperada 2018



Vision de Mercado y Estrategia &TW)VDIWO

FINANCIAL SERVICES

Carry: retorno proyectado por clases de activos

Lebacs ofrecen hoy un rendimiento imposible de igualar

Retorno proyectado por clase de activo

25,0% 7 89
20,0% 12,4%
15,0% 28,5%
10,0%
! aQ,
14,3% L2
5,0%
0,0%
Lebac Tipo de cambio BADLAR
B Indice base Tasa de interés / margen
Lebac Tipo de cambio CER BADLAR
t+0 29,0% 17,4 1,00 21,5%
t+12 21,0% 19,9 1,17 16,0%

Variacién -800 bps 14,3% 17,2% -550 bps
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Tipo de cambio: la apuesta mas clara que surge del esquema macro

Indice Letes vs Lebacs
Base Dic-15 =100
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Curva de USD: la pendiente comienza a alinearse
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View Acciones

1. Sector Bancario

«  Sorpresas al alza en la penetracién de los préstamos sobre PBI. s S S N
. Consolidacion del mercado mediante M&A y Capitalizaciones. Mexbol = Colcap e Bols2 Per i
. Ampliacion de los plazos de los vencimientos. 140 emm——SEP
. Ampliacion de los negocios (créditos hipotecarios).
130
2. Sector Utilities §
. Ineslasticidad de los Ingresos. & 120
. Sector estratégico para el Gobierno. S
. Importante generaciéon de caja debido a las RTI. % 110
. Mercado sub-ofertado.
. Ineficiencias en la matriz de generacion. 100
. Restricciones a la importacién de energia.
. Parque Térmico antiguo. 90
. Baja utilizacidon de energias renovables. (19(’\ \'f”\:\ \Q\//\ \@f‘ \,]9’\//\ \,90 \%@i\ \0’4\ @90
, v e v v W v v W e
3. Telefonia
. Desregulacion del mercado en el 2018. 230
. Ventajas estratégicas de las compafiias cotizantes. e Pampa = Edenor == Transener Telecom
. Consolidacién de posiciones en el mercado de datos. 210 - e yPFD s Galicia — \laCTO
. Posibilidad de cross selling con las diferentes bases de clientes. .
4. Gasy Petroleo g 170
. . -
. Desarrollo de Vaca Muerta con los acuerdos de inversion. u
. Subsidios a la produccion de gas. 2 150
. Extension de las concesiones en produccion no convencional. 'Eg
. Manejo mas eficiente del efectivo disponible. Y 130
. Busgueda racional de tasas de retorno.
. Fijacion semi-libre del precio en boca de surtidor. 110
5. Sector Construcciéon y Desarrollo 20 N A A A
. Sector Prioritario para el Gobierno. ,190 > 3 N N > S > &
. Licitaciones de nuevas areas para el desarrollo inmobiliario. ~,\“'\ "L,\'1> ﬂ;\ﬂ”\ &\ c;\'ﬁ @‘f”\ ,\\,‘; q:\m\ oj\"’\

. Crecimiento exponencial de los préstamos hipotecarios.
. Faltante de oficinas en Ciudad de Buenos Aires y Corredores.

Source: Consultatio & Bloomberg
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View Acciones, Familia de fondos Consultatio

Consultatio
Acciones Argentinas

Renta

Gasy Fija Inducsr;/trial
Petrdleo 6% 7%
13%
Telecom
5%
Conglom ‘ Bancos
erados E—— 29%
2%
Energia
38%

¢ Inversiones
¢ Minimo de 75% de Acciones / ADR
con domicilio en Argentina
¢ Renta Fija
¢ M.ar Merval Argentino
¢ Perfil Agresivo
¢ Valor cuota en pesos Argentinos
¢ Plazo de pago rescates T + 2
¢ Patrimonio Neto de ARS 2627 miIn
¢ Cantidad de cuotapartistas 900
¢ Suscripciones Netas ARS + 59 min
¢ Performance YTD +85.14%

Consultatio
Renta Variable

F&ent_a Fija
Gas W 5%
Petroleo
14% Bancos
31%
Telecom
h———_
Alimentos
2%

Energia
A43%

e Inversiones
e Minimo de 75% del fondo en
Acciones/ADR del Mercosur +
Chile
* Renta Fija
* Perfil Agresivo
* Valor cuota en pesos Argentinos

* Plazo de pago rescates T + 2

* Patrimonio Neto de ARS 453 min
» Cantidad de cuotapartistas 384

* Suscripciones Netas ARS + 73 mIn
e Performance YTD +83.0%

Consultatio
Arbitraje
Renta Fija
Usb  —

10%
Total

" Acciones

30%

Renta Fija
ARS
60%

¢ Inversiones
* Minimo de 75% del fondo en
Acciones/ADR del Mercosur +
Chile
¢ Renta Fija
» Perfil Agresivo
* Valor cuota en pesos Argentinos

* Plazo de pago rescates T + 2

e Patrimonio Neto de ARS 233 min

* Cantidad de cuotapartistas 200

e Suscripciones Netas ARS + 73 min

e Performance YTD +9% (Sept - date)
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iMuchas gracias!

Esta presentacion es distribuida al solo efecto informativo y no podra ser distribuida ni reproducida sin autorizacidn previa por escrito de Consultatio Asset Management Gerente

de Fondos Comunes de Inversion S.A. y/o sus sociedades afiliadas; estando pendiente su presentacion y autorizacién ante la Comision
Nacional de Valores. En tal sentido, la informacién divulgada puede estar sujeta a cambios y modificaciones, y no puede ser considerada como definitiva por aquellas personas

gue tomen conocimiento de ella. La presente no constituye una oferta de venta, ni debe
interpretarse como una invitacion a formular oferta de compra, ni podran efectuarse las compras, ventas, suscripciones o integraciones de las cuotapartes en ella referidas, hasta

tanto la oferta publica haya sido autorizada por la Comisién Nacional de Valores.
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