Monitor FCls

2 de Octubre, 2024

Especial Blanqueo de Capitales

En este monitor, nos vamos a centrar en un tema puntual de la coyuntura econdmica de hoy: el nuevo
régimen de regularizacion de activos -popularmente conocido como blanqueo de capitales-.

De hecho, los FCls son una de las opciones de inversion posibles para evitar pagar la alicuota de este
blanqueo, siempre que se mantenga en ese universo hasta fines del 2025. No obstante, no cualquier
clase, sino una clase especial habilitada en el RG del fondo que recibe generalmente la denominacioén
de Clase Ley 27743 (la ley que enmarca el nuevo blanqueo).

Dicho esto, tengamos en cuenta algunos puntos importantes:

1. No todos los fondos son opcidn, sino sdlo los que puntualmente hayan incorporado esta clase.

2. Hay clases especiales habilitadas en fondos en pesos y ddlares

3. Dadas las caracteristicas del blanqueo, los FCls en dodlares solo pueden recibir (y por ende,
rescatar) suscripciones en Délar MEP.

4. Acceder a esta clase, solo se podra desde una cuenta comitente especial (CERA en los
bancos, y CCERA en las ALYCs).

5. La suscripcion del fondo a través de la clase especial es Io que mantiene la excepcion al pago,
y no los activos en los que invierte el mismo. Es por eso, que, por ejemplo, son hoy opcion
fondos LATAM, que invierten fuera del pais.

Ahora bien, cuantas clases hay habilitadas en la industria hasta ahora, cual es el flujo y el patrimonio
que acumulan en total (y por estrategia).

Diferentes opciones segun el perfil de cada inversor

A la fecha, hay habilitadas unos poco mas de
220 fondos con clases especiales, de unas
cerca de 35 Sociedades Gerentes. Si lo
dividimos por moneda, la mayoria son fondos
en pesos (65%) y el resto en USD (35%). Una
ecuacion igual, que como veremos mas
adelante, se mas que revierte al hablar de PN.

Distribucion de Fondos
- cantidad de FCls por Moneda -

Pero como apuntamos mas arriba, mas alla de
la cantidad de potenciales fondos, creemos
que el patrimonio que se va acumulando en
cada estrategia es el real reflejo de donde
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Distribucién de Fondos
- Cantidad de FCls por estrategia-
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Los USD (por ahora) ganan la carrera

Actualmente, el AUM acumulado es de unos USD 246 millones (equivalentes a unos $300.000
millones), representando por ahora menos del 1% del total de la industria -que hoy suma unos $47,8
billones-; y un 1,5% -si dejamos aparte los $27,6 billones que suman los T+0 (58% hoy de este total
administrado)-.

Ahora bien, de esos USD 246 millones, en torno al 86% -unos USD 212 millones- se encuentran en
fondos en USD, y sdlo un 14% -equivalentes a unos USD 34 millones al MEP- en fondos en pesos.

Incluso al hacer un doble clic, en cada una de estas participaciones, podemos ver la composicion por
segmento (y entender el perfil de lo que se busca).

Sin ir mas lejos, el patrimonio de los fondos en USD, se concentra en RF USD con cerca del 40%
(USD 83 millones), mientras que el segundo y tercer lugar lo disputan los T+0 USD y RF Latam con
un 30% cada uno de la torta.
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Por ende, si analizamos las caracteristicas de estos, podemos decir que los inversores por ahora se
muestran -al menos- reacios a asumir mucha volatilidad. Por ejemplo, y como dato, los FCIS MM
USD como LATAM se mueven en una volatilidad debajo del 1.5% y los de Renta Fija en USD se ubican
en promedio entre el 7-8%. Aunque la rentabilidad esperada de cada estrategia, por logica, es
diferente.

El mismo analisis para en pesos, refleja que el mayor caudal se encuentra en los fondos de liquidez
inmediata (53%) con unos $21.600 millones -equivalente a unos USD 18 millones-, y en segundo
lugar, los Renta Fija de corto plazo (23%) con unos $9.400 millones.

Una foto igualmente que no esperamos se mantenga por mucho tiempo, dado el poco atractivo que
hoy tiene -en especial, para los fondos provenientes del blanqueo-, las estrategias de Money Market
pesos. Estas Ultimas recordemos que ofrecen una TNA en torno al 37%.

Ranking de patrimonio administrado
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concentracion por SG es otro punto para considerar. ..., 3 USD151 6% 1%
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Super de Fondos CCERA en PPI

Dicho todo esto, sdlo nos resta conocer la oferta de fondos para blanqueo de nuestro supermercado
de fondos.

Actualmente, de las mas de 25 Sociedades Gerentes que conforman nuestro Super, unas 13
administradoras se encuentran habilitadas ya con fondos potenciales para blanqueo. La mayoria de
ellas tienen fondos en pesos y en USD de diferentes estrategias; y si bien generalmente hay una sola
clase, pueden existir algunas SG que tienen diferenciada su clase blanqueo por persona (fisica o
juridica) o por monto de suscripcion.

Ahora si lo vemos por moneda, y siguiendo la tendencia de la industria, hay mas clases habilitadas
en pesos que en USD. En tanto, que, por estrategia, hay distintas alternativas. En USD, por ejemplo,
RF USD (con diferente riesgo: balanceadas, soberanas, corporativas...), MM en USD y LATAM.

Resumen de las diferentes estrategias del Super de PPI

CATEGORIAS
sG CLASES usD
FONDOS PESOS USD [SS{CREN®I= DL INFRA MM PYME RFCP RFDISCRFT+0 RM RT RV MM USD RF USD LATAM

Adcap AM 10 9 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Allaria 8 4 4 1 1 1 1 1 2 1
Balanz 13 10 3 1 1 2 1 1 1 1 1 1 2 1
Delta 16 12 4 2 2 2 4 2 2 2

Galileo 6 6 2 4
IEB 7 7 1 1 1 1 1 1

Investis 8 3 5 2 3 2
Macro 5) 3 2 1 1 1 2
MegaQM 6 3 3 1 1 1 1 1 1
Novus 6 4 2 1 1 1 1 2
Schroder 8 6 2 1 1 1 1 1 1 1 1
Total 93 61 32 2 5 3 5 10 2 9 6 2 7 2 8 4 17 1

Incluso es un hecho, que a estas alternativas, se sumaran en el muy corto plazo opciones de SBS
Fondos, Consultatio, Gainvest, IAM, Max Capital, y Toronto Trust

Como dato relevante, debemos tener en cuenta que encontrar estas clases es facil y rapido desde
tu cuenta CCERA en PPI. De hecho, la plataforma fue adecuada, para que dentro de la misma sdlo
tengas las inversiones autorizadas que permiten mantener en O el pago del impuesto.

Por ende, dentro de tu cuenta especial, en el Supermercado de FCIS podras encontrar listadas y
operativas las clases especiales de blanqueo, pudiendo clasificarlas y/o filtrarlas por moneda,
estrategia, etc. También tené presente que podras, dentro de ese universo, rescatary suscribir entre
fondos sin perder los beneficios.
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El presente documento es propiedad de PP Inversiones S.A. ("PPI"), no pudiendo su contenido ser modificado, transmitido,
copiado, y/o distribuido sin el consentimiento expreso de PPI. El presente tiene un cardcter exclusivamente informativo y
se basa en informacién proveniente de fuentes publicas. Nada en este documento podra ser interpretado como una
oferta, invitacién o solicitud de ningun tipo para realizar actividades con valores negociables u otros activos financieros.
PPI no efectla declaracion alguna, ni otorga garantia alguna, sobre la veracidad, integridad y/o exactitud de la informacion
sobre la cual se basa este informe. El presente no constituye asesoramiento en inversiones. El receptor debera basarse
exclusivamente en su propia investigacion, evaluacion y juicio independiente para tomar una decision relativa a la
inversion en valores negociables. PPl es un Agente de Liquidacion y Compensacion - Integral registrado bajo la matricula
n° 686 y Agente de Colocacion y Distribucion Integral de FCI registrado bajo la matricula n® 73, en todos los casos de la
CNV.
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