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Sefiores Cuotapartistas

En cumplimiento de disposiciones legales y reglamentarias ponemos a vuestra disposicion la Memoria de FBA Renta
Pesos Fondo Comun de Inversion por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022.

Contexto Local

El afio 2022 fue de gran inestabilidad politica y econémica, principalmente en lo referente al gabinete econdémico, que
tuvo tres Ministros de Economia. En julio, y luego de un mes de junio de tensiones econémicas y financieras, renuncio
sorpresivamente el Ministro Martin Guzman. Su reemplazo fue Silvina Batakis que llego sin el apoyo de toda la
coaliciéon gobernante y, tras un intento fallido por calmar las tensiones, dejé su lugar a Sergio Massa (uno de los
principales socios de la coalicion gobernante) a sélo 24 dias de asumir. Massa es desde entonces el Ministro de
Economia, cargo que ocupa con la intencién de encauzar el rumbo econdémico hacia las elecciones de 2023. Su
nombramiento trajo calma a los mercados y desde su llegada implement6 una lenta y consistente reduccion del déficit
fiscal, centrada en la revisién de subsidios a los servicios publicos y en la acumulacion de reservas dada por un
esquema de tipo de cambio multiple, con beneficios para los exportadores de soja. Si bien las transferencias directas
del Banco Central al Tesoro cesaron, el Banco Central tuvo una participacion preponderante en el financiamiento del
Tesoro, ya que compro parte de su deuda en el mercado secundario, generando emision.

En 2022, el PIB crecié un 5,5% (*), mientras que la inflacion alcanzé el 94,8%, el valor més alto desde 1991. El
crecimiento se explica por la normalizacién de la actividad tras la pandemia. Por su parte, el salto de precios que
siguié a la salida del Ministro Guzman junto con los ajustes en los precios regulados es parte de la aceleracién
inflacionaria.

El desempleo volvié a mejorar, situdndose en el 7,1% (*); aunque la calidad del desempleo no lo hizo, observandose
una mayor incidencia del subempleo y de la informalidad.

El Gobierno cumplié el objetivo fiscal pactado con el FMI, acumulando un déficit fiscal primario del 2,4% del PIB (*),
siendo su meta de 2,5%. El cumplimiento se produjo a consecuencia de la desaceleracién del gasto en la segunda
mitad del afio, debido al ajuste de los subsidios a las tarifas y a los mayores ingresos derivados del aumento de la
actividad y de la liquidacion de délares de la soja. Las cuentas externas, por su parte, dieron un paso atrés por el
encarecimiento de la energia, una de las principales importaciones argentinas. La balanza comercial alcanzé los U$S
7.500 millones (*), decreciendo un 49% respecto a 2021, a consecuencia de exportaciones por U$S 89.500 millones
e importaciones por U$S 82.000 millones.

En el mercado de divisas, el Peso se deprecio un 42,6%, alcanzando $/U$S 177,1 el 31 de diciembre de 2022. Las
reservas llegaron a U$S 44.600 millones a la misma fecha, aumentando en U$S 4.900 millones en comparacién con
2021, debido a la aplicacion de un tipo de cambio diferencial a las exportaciones de soja.

Tras una politica monetaria laxa en 2021, el Banco Central subié la tasa de interés para hacer frente a la inflacion. La
tasa de politica monetaria subié de 38% a 75%. Dichas subas ocurrieron entre enero y septiembre, manteniéndose
en ese nivel desde entonces. El Banco Central tuvo que emitir el 3,5% del PIB para ayudar al Tesoro (*), mediante
transferencias directas y la compra de instrumentos del Tesoro en el mercado secundario. La base monetaria crecio
un 42,4%, debido a la esterilizacion llevada a cabo.

(*) Segun datos disponibles a enero de 2023. Fuente: Servicio de Estudios BBVA
La gestion de FBA Renta Pesos

Al 31 de diciembre de 2021 el Patrimonio Neto de FBA Renta Pesos ascendié a $ 175.774.867.348 (expresado en
moneda histérica).
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A esafecha, el Patrimonio del Fondo estuvo integrado por: Disponibilidades Netas (por el 54.86% del total patrimonial),
Operaciones a Plazo (Plazos Fijos, por el 30.84%) y Operaciones a Plazo (Plazos Fijos Precancelables, por el 14.31%
restante).

El Fondo, durante el ejercicio 2022, permitié suscripciones y rescates de cuotapartes.

Al cierre de las operaciones del lunes 28 de marzo de 2022, se reemplazo el texto del Reglamento de Gestién del
Fondo de Inversion, de acuerdo a lo aprobado por la Comision Nacional de Valores. Las modificaciones mas
significativas fueron: (i) el cambio de la denominacién de la Sociedad Gerente y de la Sociedad Depositaria, (i) la
incorporacion de nuevas Clases de Cuotapartes (iii) la adecuacion a la Resolucién General N° 757, (iv) la actualizacion
de la normativa cambiaria, (v) la actualizacién de la normativa PLAFT y (vi) la inclusién de las clausulas que requirieron
una actualizacion a las disposiciones legales y reglamentarias vigentes de acuerdo a lo establecido en el Articulo 15
Seccion IV del Capitulo Il del Titulo V de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.). Por lo antes mencionado, las personas
gue desearan suscribir cuotapartes de este Fondo, debieron previamente firmar el nuevo reglamento de gestion.

A mediados del ejercicio, el Patrimonio del Fondo estuvo integrado por: Disponibilidades Netas (por el 63.22% del
total patrimonial), Operaciones a Plazos (Plazos Fijos, por el 32.78%), Operaciones a Plazo (Plazos Fijos a Tasa Fija
y Variable, por el 2.67%) y Operaciones a Plazo (Cauciones, por el 1.32% restante).

Durante el ejercicio, las colocaciones de dinero percibidas a través de las suscripciones se diversificaron en depdsitos
de diferentes entidades bancarias y se programaron sus vencimientos a distintos plazos, a fin de hacer frente a
potenciales rescates. Por otra parte, se realizaron inversiones en Plazos Fijos clasicos y en Plazos Fijos
Precancelables, a fin de potenciar el rendimiento del Fondo.

Durante el ejercicio, se captaron solicitudes de suscripcién por $ 4.022.476.254.223 y solicitudes de rescate por $
3.912.376.535.957 (cifras expresadas en moneda historica).

A principios del mes de noviembre, se informé que el 01 de marzo de 2023, se modificarian las alicuotas de los
honorarios de la Sociedad Gerente de FBA Renta Pesos. Dichas modificaciones alcanzarian a los tenedores de
cuotapartes a partir del cierre del dia martes 28 de febrero de 2023 en adelante y a los Cuotapartistas que soliciten
suscripciones de cuotapartes a partir del miércoles 1° de marzo de 2023 en adelante. En caso de no aceptar las
modificaciones informadas, el cliente contaria con la posibilidad de solicitar el rescate de sus cuotapartes (rescindir el
contrato) sobre las que se aplicarian las alicuotas vigentes hasta el dia martes 28 de febrero de 2023 inclusive. Las
alicuotas se ajustarian segun los limites maximos establecidos en el Capitulo 7 incisos 1 y 4 de las clausulas
particulares del Reglamento de Gestion del fondo aprobado por la Comision Nacional de Valores. Sintéticamente,
hasta el martes 28 de febrero de 2023, las alicuotas totales vigentes sobre las Cuotapartes Clase A y Clase B del
Fondo serian de 2.90% y 1.50% respectivamente. A partir del miércoles 1° de marzo de 2023 los alicuotas totales
serian de 3.50% en la Cuotaparte A y de 1.80% en la Cuotaparte Clase B.

Al cierre del afio 2022, el Patrimonio Neto de FBA Renta Pesos alcanzo la cifra de $ 407.850.434.942; registrando
una suba de $ 232.075.567.594; creciendo un 132.03%.

A esa fecha, el Patrimonio del Fondo se integré por: Disponibilidades Netas (por el 61,03% del total patrimonial),
Operaciones a Plazos (Plazos Fijos, por el 38.24%) y Operaciones a Plazo (Cauciones, por el 0.74% restante).

A fines del ejercicio, el Fondo tuvo 37.688 cuentas de cuotapartistas; creciendo en 9.986 (+ 36.05%) con respecto a
la cantidad existente a fines del ejercicio anterior.

El Fondo finalizo el afio admitiendo suscripciones y rescates de sus cuotapartes.

La revalorizacién de la Cuotaparte Clase A durante 2022, medidas en Pesos, fue del 53.49%, mientras que la de la
Cuotaparte B fue del 55.66%. Se recuerda que las Cuotapartes clase A so6lo pueden ser suscriptas por personas
humanas y sucesiones indivisas, mientras que las clases B so6lo pueden ser suscriptas por inversores distintos de
personas humanas y sucesiones indivisas.
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Perspectivas

El Fondo FBA Renta Pesos busca maximizar el valor de la liquidez transitoria en pesos de las inversiones ofreciendo
un instrumento de disponibilidad inmediata y bajo riesgo. Invierte, principalmente, en depésitos en cuenta y plazos
fijos. Dadas las caracteristicas del Fondo y considerando el perfil de sus inversores, la evolucion del Fondo esta
estrechamente vinculada al comportamiento de la tasa de interés en el mercado local, asi como al manejo de los
excedentes financieros que tengan los inversores institucionales y corporativos; en especial, en lo referente a la
gestion de la liquidez. En este sentido, FBA Renta Pesos se constituye como un fondo de cash management.

Al igual que durante el ejercicio 2021, la politica monetaria del gobierno contribuy6 a la determinacion de este nivel
de tasas de interés, en un contexto local caracterizado por las limitaciones de las compras de dolares y por los altos
niveles inflacionarios.

En el futuro, se prestard especial atencion a la evolucion de la situacion econdmica y financiera internacional, al
comportamiento del mercado de monedas y a la performance del precio del crudo y demas commaodities.

En lo que hace al contexto local, se agudizara el monitoreo de los niveles de actividad, inflacion y tipo de cambio; asi
como de endeudamiento y gasto publico. Asimismo, el cumplimiento de metas con el FMI en un afio electoral. En este
sentido, seria esperable que la inflacibn mantenga un ritmo similar al de este afio y que el gobierno evite un salto
cambiario, pudiendo profundizar el esquema de multiples paridades y el ajuste de los controles a las importaciones.

Ciudad Autbnoma de Buenos Aires, 6 de marzo de 2023.

BBVA ASSET MANAGEMENT ARGENTINA S.A.U.
Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversién
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