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FBA RENTA PESOS FONDO COMUN DE INVERSION
MEMORIA
(Informacién no cubierta por el informe de los auditores independientes)

Senores Cuotapartistas

En cumplimiento de disposiciones legales y reglamentarias ponemos a vuestra disposicion la Memoria de FBA Renta Pesos
Fondo Comun de Inversion por el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023.

Contexto Local

En Argentina, el 2023 tuvo un importante calendario electoral, en un contexto de desequilibrios macroeconémicos al que se
sumo una sequia historica. La gestion de Sergio Massa como ministro de Economia, a cargo desde julio de 2022, se basé
en tres pilares: 1) Evitar una devaluacion abrupta del tipo de cambio oficial, para lo cual generd un esquema de tipo de
cambio multiple que permitié a exportadores liquidar a un tipo de cambio diferencial. Esta tarea, se torné dificil en el contexto
de una de las mayores sequias sufridas por el pais, lo que produjo una reduccion de la entrada de ddlares prevista para
2023 de, aproximadamente, U$S 20.000 millones. Il) Frenar la inflacion, mediante la implementaciéon de medidas
heterodoxas, como control de precios y aumento de la tasa de politica monetaria. Ill) Contener la brecha entre el tipo de
cambio paralelo y el oficial, para lo cual el gobierno intervino con activos propios para acomodar precios y evitar que la
brecha se ampliara. Un ultimo objetivo, fue moderar los desvios en las metas del acuerdo con el FMI. En este sentido, para
la meta de emisién para asistir al Tesoro, el Banco Central participd en su mercado secundario de deuda. Para la meta
fiscal, comenzd un ajuste parcial de precios de tarifas de servicios publicos que fue dejado de lado al momento de las
elecciones presidenciales. Por ultimo, dada la sequia mencionada, se confirmd una revision a la baja de la meta de
acumulacion de reservas. El Gobierno eligio al Ministro Massa como candidato a Presidente.

Las elecciones primarias se celebraron el 13 de agosto. Javier Milei, candidato de La Libertad Avanza, fue el mas votado
con el 29,9% de los votos, el segundo lugar fue para Juntos por el Cambio, cuyos candidatos tuvieron el 28,0% de los votos,
seguidos por la suma de los candidatos de Union por la Patria (el partido gobernante del Ministro Massa) que lograron un
27,3%. Esto conformé un escenario de "tercios". Al dia siguiente de las elecciones, el gobierno convalidé un aumento del
22% en el tipo de cambio y de 21 puntos porcentuales en la tasa de politica monetaria. Tras las elecciones primarias, el
Ministro Massa adoptd medidas para mejorar ingresos a corto plazo, entre ellas bonos extraordinarios y recortes fiscales.
En las elecciones generales, llevadas a cabo el 22 de octubre, Sergio Massa obtuvo el 36,8% de los votos, seguido por
Javier Milei, que alcanzo el 30,0%. En tercer lugar, quedd Patricia Bullrich, con el 23,8% de los votos. Las elecciones
legislativas mostraron fragmentacion partidaria, obligando a un futuro gobierno al logro de acuerdos para el establecimiento
de mayorias. El 19 de noviembre, Javier Milei fue elegido Presidente con el 55,7% de los votos. El candidato libertario
asumié el 10 de diciembre y, desde entonces, ha depreciado el tipo de cambio, flexibilizado la politica monetaria para mejorar
el balance del Banco Central y retirado los controles de precios. Ademas, envié al Congreso un paquete de leyes con el
objetivo de desregular la economia.

Durante 2023, la actividad econdmica medida por el PIB cay6 un 1,7% (*) con respecto a 2022. La sequia, las restricciones
a las importaciones, la aceleracion inflacionaria, la incertidumbre electoral y la depreciacién del tipo de cambio dejaron su
huella en la actividad econdmica. El desempleo, por su parte, aumento al 6,4% en 2023 (*) frente al 6,3% en 2022.

En 2023, la inflacion alcanzo el 211,4% (*), lo que reflejo una importante aceleracion frente al 94,8% de 2022, su valor mas
alto desde 1991. El aumento de los precios que siguié a los saltos cambiarios de agosto y diciembre explica, en parte, esta
aceleracion.
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El Gobierno incumplié el objetivo con el FMI de llegar a un déficit fiscal primario de hasta el 1,9% del PIB. El 2023, termino
con un déficit primario de 2,7% (*) del PBI. Desde la asuncién de Milei ya se han tomado medidas, y otras necesitan de
aprobacion legislativa, para alcanzar un superavit fiscal primario del 2% del PIB en 2024.

Después de 5 arios, debido a la sequia, el pais volvié a tener déficit. El mismo alcanzo los U$S 6.900 millones (*). Las
exportaciones ascendieron a U$S 66.787 millones, mientras que las importaciones fueron de U$S 73.715 millones.

En el mercado de divisas, el Peso se deprecié un 356,4% en 2023, alcanzando los 808,5 $/U$S el 31 de diciembre de 2023.
Las reservas internacionales se situaron en U$S 23.000 millones de ddlares (*) a fines del periodo, lo que supone una
disminucién de U$S 21.500 millones respecto del 2022. Cabe destacar que el Banco Central validé subas de las tasas de
interés en respuesta a la aceleracion de la inflacion. Dichas alzas estuvieron mas relacionadas con el intento de evitar subas
en el precio del ddlar paralelo, que con una politica monetaria contractiva. Asi, la tasa de politica monetaria pasé del 75% al
133% anual. Sin embargo, desde la llegada de Milei, dicha tasa bajé del 133% al 100%.

(*) Segun datos disponibles a enero de 2024. Fuente: Servicio de Estudios BBVA.

La gestion de FBA Renta Pesos

Al 31 de diciembre de 2022 el Patrimonio Neto de FBA Renta Pesos ascendio a $ 407.850.434.942 (expresado en moneda
histérica), que reexpresado a moneda homogénea al 31 de diciembre de 2023 asciende a $ 1.270.077.429.465.

A esa fecha, el Patrimonio del Fondo estuvo integrado 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 partir del lunes 30 de enero de 2023, cambid el horario de atencion de las solicitudes de suscripcion y rescate de
cuotapartes de FBA Renta Pesos. Dichas solicitudes comenzaron a atenderse hasta las 16:30 horas, tanto para personas
humanas como para personas juridicas. Las solicitudes que se atendieran los dias habiles después de las 16:30 horas y los
dias inhabiles, se cursarian el primer dia habil siguiente.

Al cierre de las operaciones del miércoles 26 de abril de 2023, se reemplazo el texto del Reglamento de Gestion del Fondo
de Inversion FBA Renta Pesos, segun lo aprobado por la Comisién Nacional de Valores (CNV). Las modificaciones mas
significativas fueron: (i) el cambio de la denominacién de la Sociedad Gerente (ii) la actualizacion de la normativa cambiaria,
y (iii) 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 1V del Capitulo Il del Titulo V de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.).

FBA Renta Pesos, durante el ejercicio 2023, permitid suscripciones y rescates de cuotapartes.

A mediados del ejercicio, el Patrimonio del Fondo estuvo integrado por: Disponibilidades en Cuentas a la vista (por el 70.53%
del total patrimonial) y Operaciones a Plazo (Plazos Fijos, por el 29.47% 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 $ 11.364.137.159.712 y solicitudes de rescate por $
11.100.197.803.188 (cifras expresadas en moneda histérica), que reexpresadas a moneda homogénea al 31 de diciembre
de 2023 ascienden a $ 20.015.477.455.016 y $ 19.626.187.229.363, respectivamente.
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Al cierre del afio 2023, el Patrimonio Neto de FBA Renta Pesos alcanzo la cifra de $ 1.234.721.816.191; registrando una
baja de $ 35.355.613.274; disminuyendo un 2.78%.

A esa fecha, el Patrimonio del Fondo se integré por: Disponibilidades Netas (por el 94.21% del total patrimonial) y
Operaciones a Plazo (Plazos Fijos, por el 5.79% restante).

A fines del ejercicio, el Fondo tuvo 68.213 cuentas de cuotapartistas; creciendo en 30.525 (+80.99) con respecto a la cantidad
existente a fines del ejercicio anterior.

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

La revalorizacion de la Cuotaparte Clase A durante 2023, medidas en Pesos, fue del 120.94%, mientras que la de la
Cuotaparte B fue del 124.61%. Se recuerda que las Cuotapartes clase A soélo pueden ser suscriptas por personas humanas
y sucesiones indivisas, mientras que las clases B s6lo pueden ser suscriptas por inversores distintos de personas humanas
y sucesiones indivisas.

Perspectivas

El Fondo FBA Renta Pesos busca maximizar el valor de la liquidez transitoria en pesos de los inversores, ofreciendo un
instrumento de disponibilidad inmediata. Su cartera podria estar integrada por depésitos en cuenta y por plazos fijos, entre
otros. Dadas las caracteristicas del Fondo y considerando el perfil de sus inversores, la evolucién 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 los ultimos ejercicios, la politica monetaria del gobierno contribuy6 a la determinacion de este nivel de
tasas de interés, en un contexto caracterizado por las limitaciones a la compra de dolares, los altos niveles inflacionarios y
las incertidumbres derivadas de los desvios de las metas acordadas con el FMI.

En el futuro, se prestara especial atencién a la evolucién de la situacién econdmica y financiera internacional. En lo que hace

al contexto local, se profundizara en el monitoreo de los niveles de actividad, inflacion y tipo de cambio; asi como de
endeudamiento y gasto publico en la nueva gestién de gobierno.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 29 de febrero de 2024.

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

EL DIRECTORIO
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