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

Sefiores Cuotapartistas

En cumplimiento de disposiciones legales y reglamentarias ponemos a vuestra disposicion la Memoria de
FBA Renta Mixta Fondo Comun de Inversion por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Contexto Local

Durante el 1° Trimestre del 2020, el gobierno comenzd la negociacién con los acreedores privados, a fin de
reestructurar los vencimientos de deuda. El 19 de marzo de 2020, declar6 la cuarentena o confinamiento, a fin
de evitar la propagacion del Covid-19, mientras comenzaba a preparar al sistema de salud. Esto tuvo un impacto
importante tanto en la negociacion de la deuda como en la actividad econdmica.

Tras tres meses de ofertas no aceptadas, la nota de crédito de Argentina fue rebajada a incumplimiento selectivo
(selective default). Sin embargo, el gobierno continuo tratando de llegar a un acuerdo con los principales
acreedores. Finalmente lo logro el 4 de agosto, obteniendo una adhesion que terminé siendo del 99% dadas las
clausulas de accion colectiva. El acuerdo no fue suficiente Para contrarrestar la incertidumbre a raiz de la crisis
de Covid-19, lo que obligo al Banco Central a emitir casi el 6% del PIB para apoyar a los mas afectados.

La crisis también impacto sobre el equilibrio fiscal, que totalizd un déficit primario del 7% (*) del PIB. Este
resultado fue impulsado por la contraccion economica que provoco tanto una disminucion de la recaudacion de
impuestos como un aumento del gasto.

En el afio, el PIB cay6 un 11% (*), mientras que la inflacion alcanzd el 36,5% }*). La actividad se vio
notablemente afectada Bor la pandemia. EI PIB acumuld una disminucion del 11,8% en los primeros nueve
meses. Sin embargo, hubo signos positivos en la segunda mitad del afio que llevaron a una recuperacion parcial.

La tasa de desempleo en el 3° Trimestre fue del 11,7% (*), desde el 13,1% en el 2° periodo. La mejora se debid
a la flexibilizacion de la cuarentena que permitio la reactivacion de diferentes actividades.

La inflacién disminuyd sustancialmente en 2020, alcanzando el 36,5% (*). Sin embargo, los principales
impulsores de la baja fueron los efectos negativos de la pandemia sobre la actividad, el conc?elamiento e los
precios de los servicios publicos y la voluntad del Banco Central de evitar una depreciacién del tipo de cambio
utilizando las reservas.

El sector publico registrd un déficit fiscal Brimario de, aproximadamente, el 7,0% (*) del PIB. La pandemia
afecto tanto los ingresos como los gastos publicos. El gobierno tuvo que aumentar las transferencias directas asi
como la asistencia social, lo que llevé a un aumento del gasto. Los Ingresos tributarios aumentaron un 28,1%
(*), siendo el Gnico aumento nominal sustancial en comparacién con 2019. Los subsidios crecieron 105,2% (*)
en 2020 y las transferencias a las provincias aumentaron 149,3% (*) como resultado de llevar a cabo un cierre
de siete meses para evitar el colapso del sistema de salud.

El superavit comercial alcanz6 los U$S 13.000 millones (*) en 2020, ligeramente por debajo de los U$S 15.990
millones de 2019. La contraccion de la actividad contribuy¢ al superavit debido al enorme impacto en las
importaciones.

En el mercado de divisas, el peso_se deprecio un 43,53% en 2020, alcanzando los $/U$S 83,25 el
31 de diciembre de 2020. La depreciacion siguio la trayectoria de la inflacion. Sin embargo, los tipos de cambio
paralelos fueron muy volatiles y, particularmente, sensibles a la emision.

Las reservas internacionales se situaron en U$S 39.000 millones (*) al final del afio, lo que supone una
disminucion de U$S 5.781 millones (*) con respecto al saldo al 31 de Diciembre de 2019 debido, principalmente,
a las intervenciones en el mercado de divisas al contado, para suavizar la depreciacion del peso.

La base monetaria crecié un 39% en 2020 en comparacion con 2019, el aumento no fue mayor debido a la
voluntad del Banco Central de esterilizar parte de la emision por sus pasivos remunerados. La tasa de interés
BADLAR (interés sobre los depésitos de mas de 1 millon de pesos) de los bancos privados, expresada en
promedios mensuales que era del 35,3% a principios de 2020, bajo6 al 20% en abril y luego subid al 33,4% para
controlar parcialmente el sobregiro monetario.

(*) Estimaciones al 31 de diciembre de 2020. Fuente: Servicio de Estudios BBVA.
Contexto Internacional

La economia global se esta viendo fuertemente afectada por la pandemia de COVID-19. Factores de oferta,
demandady financieros causaron una caida del PIB sin precedentes en la primera mitad de 2020. Apoyado por
medidas de politica fiscal y monetaria, asi como por un mayor control de la expansion del virus, el crecimiento
global rebotd méas de lo esperado en el tercer trimestre, antes de moderarse en el cuarto, cuando el nimero de
contagios volvié a aumentar, principalmente en Estados Unidos y Europa. En 2021, se espera que la evolucion
de la pandemia afecte negativamente la actividad en el corto plazo y que nuevos estimulos fiscales y monetarios,
asi como la inoculacidn de las vacunas, respalden la recuperacion a partir de mediados del afio.
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Tras los masivos estimulos fiscales y monetarios para apoyar la actividad econdmica y reducir las tensiones
financieras, la deuda publica se ha incrementado y los tipos de interés se han recortado, situandose en niveles
historicamente bajos. No se espera una reduccion significativa de los estimulos actuales, al menos hasta que la
recuperacion se consolide.

Las tensiones en los mercados financieros se moderaron rapidamente desde finales de Marzo de 2020, tras las
acciones de los bancos centrales 3/ los paquetes fiscales anunciados en muchos paises. En los Gltimos meses del
2020, los mercados han mostrado una relativa estabilidad y, en ciertos momentos, movimientos de toma de
riesgo. Asimismo, los avances relacionados con el desarrollo de vacunas contra el COVID-19 y las perspectivas
de recuperacion econoémica deberian allanar el camino para que la volatilidad se mantenga en niveles
relativamente acotados. BBVA Research estima que el PIB mundial se contrajo alrededor de un 2,6% en 2020
K que se expandira en torno al 5,3% en 2021y al 4,1% en 2022. La recu]peram_én de la actividad sera gradual y

eterogénea entre paises. Asimismo, diversos factores epidemiolégicos, financieros y geopoliticos mantienen la
incertidumbre excepcionalmente elevada.

En Europa, la Comisién Europea (CE) alorobé el fondo de recuperacion europeo (Next Generation EU; NGEU)
de 750.000 millones de euros (5,4% del PIB), a través de subvenciones y préstamos para apoyar inversion y
reformas. EI NGEU podria aumentar el PIB de la UE entre un 1,5% y un 2%, por encima de la senda prevista
en 2024, segun las estimaciones de la CE. Ademas, se prevé que la ampliacion de las medidas de apoyo a los
sectores mas afectados persista en el primer trimestre de 2021. En términos de crecimiento, tras un repunte del
PIB de la Eurozona del +12,5% trimestral en el tercer trimestre de 2020, el resurgimiento de las infecciones por
COVID-19 desde otofio y las consiguientes restricciones sociales estan afectando negativamente a la actividad
en el cuarto trimestre de 2020 y es probable que se extiendan en la primera mitad de 2021. Sin embargo, las
nuevas medidas de confinamiento son selectivas Iy tanto el sector manufacturero como las exportaciones parecen
ser mas resistentes, gracias a la recuperacion de la demanda mundial, especialmente de China. BBV A Research
espera que el PIB de la Eurozona se contraiga alrededor de -2,5% en el cuarto trimestre de 2020, lo que resultar
en una caida anual del PIB de -7,3% en 2020, mientras que un impulso mas débil en el primer semestre de 2021
deberia resultar en una recuperacion mas lenta de lo esperado para el conjunto del afo (4,1%), aunque la
distribucion de las vacunas y el programa fiscal de la UE deberian apuntalar el crecimiento a partir del segundo
semestre de 2021 y en 2022 (4,4%).

El PBI de los Estados Unidos tras contraerse un 9,0% en el segundo trimestre respecto al trimestre anterior,
aumenté un 7,4% en el tercero, por encima de lo esperado. Los indicadores de actividad sugieren que el proceso
de recuperacion se frené de manera significativa en el cuarto trimestre de 2020, en un entorno de aumento de
los contagios. En 2021 se prevé que la vacunacion de la poblacion, asi como las politicas fiscal y monetaria
altamente expansivas, apoyaran la actividad. La Reserva Federal probablemente se mantendra comprometida en
respaldar la estabilidad financiera y el proceso de recuperacion, a través de su politica de tipos de interés ceroy
su programa de compra de activos. Las politicas contra ciclicas de caracter fiscal, que suman ya alrededor del
23% del PIB, podrian ser ampliadas. De acuerdo con las estimaciones de BBVA Research, el PIB se podria
expandir un 3,6% en 2021 y un 2,4% en 2022, tras haberse contraido alrededor de un 3,6% en 2020. Con respecto
a la tasa de desempleo, se espera que alcance el 5,4% al final de este afio y el 4,8% al cierre del siguiente, muy
por debajo del 14,7% registrado en abril de 2020.

Comportamiento de los mercados

Durante el 2020, el indice Bovespa acumul6 una suba del 2,92%, finalizando en un valor de 119.017,20 puntos.
El Real, por su parte, se deprecio un 29,22% con respecto al Délar finalizando en R$/U$S 5,1935.

El S&P Merval finalizo el afio 2020 en un valor de 51.226,49 puntos, incrementandose un 22,93% durante el
gjercicio.

Ellgglzaé, medido en relacion contra el Euro, se deprecid un 8,93%%; situandose en 1,2213 U$S/Euro a fines
e .

En materia de commodities, el petroleo cayo durante el ejercicio un 20,54%, ubicandose en un nivel de 48,52
U$S el barril WTI. El oro, por su parte, subi6 un 21,75%, terminando el afio en U$S 1.895,10 la onza troy.

La Gestion de FBA Renta Mixta

Al cierre de 2019, el Patrimonio del Fondo se ubico en $ 17.694.464,71 (expresado en moneda histérica); estando
integrado por: Disponibilidades Netas (por el 100% de su total patrimonial). En el caso del patrimonio de la
cartera correspondiente a Personas Fisicas, el 77,87% de la misma estaba compuesto por Disponibilidades,
mientras que el resto (22,14%), por acciones argentinas.

Recordemos que el Fondo habia finalizado el afio 2019 admitiendo sélo rescates de sus cuotapartes.

Con el proposito de eficientizar el funcionamiento del Fondo FBA Renta Mixta y facilitar la operatoria de los

Cuotapartistas, durante el 23 de enero de 2020 se realizd la unificacion de sus cuotapartes, mediante el canje de

las mismas. En tal sentido, a los tenedores de: a) cuotapartes FBA Renta Mixta - Lecap Vto. 30-08-2019

S/Beneficio %ue tenian como subyacente la especie S30G9 (LETRA DEL TESORO CAPITALIZABLES EN $

4,25 % - 30/08/2019 alcanzada ]p_or la reprogramacion de los vencimientos), b%cuotapartes FBA Renta Mixta -
i

Lecap Vto. 31-10-2019 S/Beneficio que tenian como subyacente la especie S3109 (LETRA DEL TESORO
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CAPITALIZABLES EN $ 3,35 % - 31/10/2019 alcanzada por la reprogramacion de los vencimientos) y c)
cuotapartes FBA Renta Mixta - Lecap Vto. 15-11-2019 S/Beneficio que tenian como subyacente la especie
S15N9 (LETRA DEL TESORO CAPITALIZABLES EN $ 4,25 % - 15/11/2019 alcanzada por la
reprogramacion de los vencimientos) se les canjearon por nuevas cuotapartes FBA RMixtA (FBA Renta Mixta
Clase A) cuyas solicitudes de rescate se abonaron en efectivo con crédito en cuenta.

A partir del 28 de enero de 2020 se reanudo la atencion de solicitudes de suscripcion de cuotapartes del Fondo
de referencia, las que se encontraban suspendidas por decision de la Sociedad Gerente desde el 29 de agosto de
2019 en el marco del Decreto 596/2019 y la aplicacion de la Resolucion General 806/2019. De esta manera,
comenzaron a aceptarse solicitudes de suscripcion de cuotapartes Clase A 'y Clase B.

A mediados del periodo, el Patrimonio del Fondo estaba integrado por: Disponibilidades Netas (por el 81,66 del
total patrimonial), Fondos Comunes de Inversion (por el 8,03%). Banco Macro (por el 1,42%), Grupo Financiero
Galicia (por el 1,37%), Ternium Argentina (por el 1,37%), Pampa Argentina ((por el 1,32‘@, YPF (por el 1,31%),
Transenerépor el 0,81%), Transportadora Gas del Sur (por el 0,74%), Aluar (por el 0,70%), Telecom Argentina
(por el 0,70% y Grupo Supervielle (por el 0,56% restante).

Durante el afio, el total de suscripciones en el Fondo fue de $ 187.916.946.-, mientras que el total de rescates de
ubico en $ 152.489.363.- (ambas cifras expresadas en moneda historica).

A fines del ejercicio, el Patrimonio Neto del Fondo alcanzé la cifra de $ 59.277.756.-; incrementandose en
$ 41.583.291.-; evidenciando una suba del 235,01% respecto del mismo mes del afio anterior.

A esa fecha, dicho Patrimonio estuvo integrado por: Disponibilidades Netas (por el 58,42% del total
patrimonial), Fondos Comunes de Inversion (por el 23,81%), YPF (por el 3,93%), Ternium Argentina (por el
3,27%3, Grupo Financiero Galicia (por el 3,2 %}, Pampa Energia (por el 1,49%), Telecom Argentina ];or el
1,20%), Bolsas y Mercados Argentinos (por el 1,16%), Banco Macro (por el 1,05%), Transener (por el 0,70%),
Transgortadora Gas del Sur (por el 0,65%), Aluar Aluminio Argentino (por el 0,60%) y Grupo Supervielle (por
el 0,48% restante).

A fin de afo, el Fondo estuvo participado por 629 cuotapartistas, disminuyendo en 714 respecto del mismo mes
del afio anterior (- 53,16%).

La revalorizacion de la cuotaparte clase A durante el afio, medida en Pesos, fue del 16,64%. La correspondiente
a la cuotaparte clase B fue del 19,17%.

Se recuerda que las cuotapartes clase A solo pueden ser suscriptas por personas humanas y sucesiones indivisas,
_mlde_ntras que las clase B sélo pueden ser suscriptas por inversores distintos de personas humanas y sucesiones
indivisas.

El Fondo finaliz6 el ejercicio 2020 admitiendo suscripciones y rescates en sus cuotapartes.
Perspectivas

El Fondo invierte indistintamente en depositos, activos de renta fija y/o variable local e internacional. Su cartera
tiene un importante sesgo hacia instrumentos de renta fija de corto.

Durante el afio, la cartera de FBA Renta Mixta tuvo una importante participacion en disponibilidades netas.

La aparicion y propagacion del coronavirus en 2020 ha provocado alta volatilidad en los mercados financieros
internacionales por los efectos negativos sobre las economias de los distintos Paises. Las acciones argentinas se
han visto mal influenciadas por el contexto internacional y por los eventos relacionados a la restructuracion de
deuda local y a la situacion econémica particular.

Al igual que los afios anteriores, se prestara especial atencion a la evolucion de la situacion econémica y

financiera internacional, al comportamiento del mercado de monedas y a la performance del precio del crudo y

de los demés commaodities. En lo que hace al contexto local, se agudizard el monitoreo de los niveles de

actividad, inflacion y tipo de cambio; asi como de endeudamiento y gasto publico. La determinacion de las

R/cl)ll’ticas monetaria y fiscal, asi como las de aquellas vinculadas al programa de renegociacion con el Fondo
onetario Internacional (FMI) se constituiran en aspectos centrales.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 29 de marzo de 2021.
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