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Memoria

A los Sefiores Cuotapartistas de
SBS Ahorro Pesos FCI
Presente

En cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias vigentes, el Directorio de SBS Asset Management
S.A. Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversién somete a vuestra consideracién la presente Memoria,
Estado de Situacion Patrimonial, Estado de Resultados, Estado de Evolucién del Patrimonio Neto, Estado de Flujo de
Efectivo, Notas y Anexos que los complementan, informes del Auditor y de la Comision Fiscalizadora
correspondiente al Ejercicio Econdmico N°12 de SBS Ahorro Pesos FCI finalizado el 31 de diciembre de 2020.

SBS Ahorro Pesos FCI fue aprobado por Resolucion N°15.795 de la Comisidon Nacional de Valores del 28 de
noviembre de 2007 e inscripto su Reglamento de Gestion en la Inspeccidn General de Justicia el 19 de diciembre de
2007 bajo el nimero 21.596 del Libro 38 de Sociedades por Acciones. La Ultima modificacion del Reglamento de
Gestion fue aprobada por la Comision Nacional de Valores mediante Resolucién N° 17.575 del 16 de diciembre de
2014 e inscripta en la Inspeccion General de Justicia el 13 de marzo de 2015 bajo el nimero 4.071 del Libro 73 de
Sociedades por Acciones.

Con fecha 9 de enero de 2020, el Directorio de SBS Asset Management S.A. aprob0 iniciar ante la Comision
Nacional de Valores el tramite para la modificacion del Reglamento de Gestion del Fondo Comun de Inversién. El
nuevo Reglamento de Gestion se encuadrard segun los términos del Inciso b), Articulo 4, Seccidn Il, Capitulo I,
Titulo V de las Normas de la Comisién Nacional de Valores (N.T. 2001 y mods.).

El 1 de agosto de 2018 la Comision Nacional de Valores emitié la Resolucion General N°757, la cual modifico los
limites m&ximos de liquidez que podian mantener los Fondos Comunes de Inversién. A partir de la publicacidn de la
mencionada norma, los FCI que se constituyan en los términos establecidos por el inciso b) del articulo 4° de la
Seccidn Il del Capitulo 1l del Titulo V de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) podran mantener hasta el 100% del
patrimonio neto del Fondo en cuentas a la vista radicadas en el pais en entidades financieras autorizadas por el
B.C.R.A. e inversiones realizadas en cuotapartes de otros fondos comunes de inversién, encuadrados bajo las
previsiones del inciso b) del mismo articulo (Money Market).

El fondo inicid sus actividades el 1° de septiembre de 2008. En el marco de la publicacion RG N°757, el 24 de
agosto de 2018 la SBS ASSET MANAGEMENT (la gestora) decidié modificar objetivo de inversién de SBS
AHORRO FCI. El nuevo objetivo de inversion busca la maximizacion de retornos, en base a inversiones y/o
colocaciones de liquidez a muy corto plazo sin riesgo precio de mercado, con una composiciéon maxima por
productos valuados devengamiento del 20%.

En el ultimo informe de calificacion realizada por FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO
(FIX) a la fecha de la presente Memoria se le asignd una calificacion de AAf(arg).

Las condiciones globales que enfrentaron las economias emergentes se deterioraron marcadamente desde marzo de
2020, cuando se desatd la crisis del Coronavirus. Dicha situacion sin precedentes llevd a la Fed a relajar las
condiciones monetarias fuertemente definiendo un rango de 0-0,25% para la tasa de referencia y expandiendo su hoja
de balance como nunca antes, superando los USD7tn. Las tasas a 10 y 2 afios implicitas en los T-Bills cayeron
notablemente, aunque hacia el final del afio rebotaron y terminaron en 0,92% y 0,12%, respectivamente. A pesar de
la muy fuerte caida en el inicio de la crisis, el S&P 500 y el Dow Jones lograron avanzar 16,3% y 7,2% durante el
afio, respectivamente.

En la Eurozona, la crisis del Coronavirus afect6 fuertemente a todos los paises, con las economias desplomandose,
especialmente en los sectores relacionados a los servicios. En este escenario, el BCE también aplicd una fuerte
politica monetaria expansiva, basada en programas de compras de activos, a la vez que siguié manteniendo en 0% la
tasa de referencia. En este marco, los mercados de acciones europeos presentaron los siguientes desempefios: EURO
STOXX 50: -5,1%, DAX: 3,5%, CAC -7,1%, FTSE 100 -14,3% e IBEX 35 -15,5%.



En cuanto al desempefio de las economias emergentes, el MSCI Emerging Markets cerré el afio avanzando un
15,2%. El Bovespa termind 2020 con un avance de 2,9% aunque el dolar avanz6 un 29,2% respecto al real. En
China, indicadores de actividad terminaron con un buen desempefio a pesar del duro impacto del Coronavirus en
enero y febrero, siendo la Unica economia de gran tamafio en terminar 2020 con un avance del PBI real.

En referencia a los mercados de commodities, problemas con el almacenamiento durante el punto maximo de la
crisis llevo el precio internacional del petréleo (WTI) a cotizar negativo, aunque se recuperd desde entonces y cerro
2020 en USD48,5. Por su parte, el precio de la soja se dispar6 y termind cerca de los USD500 por tonelada.

El contexto global también fue negativo para Argentina, que en el medio de la crisis debid reestructurar su deuda
externa con acreedores privados. El acuerdo se logro a principios de agosto, lo que permite un alivio en cuanto a los
gastos en intereses en dolares y amortizaciones al menos hasta 2025. Por el lado fiscal, los gastos de emergencia
fueron los principales protagonistas, y sumados a la caida en ingresos tributarios producto de la histérica caida de
10% en el PBI real llevé al déficit primario a ubicarse en 6,5% del PBI. Finalmente, el nulo acceso al financiamiento
de mercado llevé a cubrir el déficit con emision monetaria, lo que generd presiones cambiarias a lo largo de todo el
afio, e inflacionarias, que se exacerbaron a principios del 4T20 pero que se calmaron de noviembre en adelante.

En el balance del afio, el tipo de cambio de referencia (comunicacién A 3500) se deprecid 40,5% pasando desde
$59,89 hasta $84,15, mientras que la inflacion se desacelerd sensiblemente hasta 36,1% producto de la histérica
caida en la actividad y algunos controles de precios y tarifas.

Por otro lado, durante el 2020 se profundizaron las restricciones cambiarias. En primer lugar, se determinaron
limitaciones a cuanto a los requisitos para acceder al mercado de cambios, incluyendo limitaciones a quienes habian
recibido ayudas durante la emergencia. Ademas, se impuso un nuevo tributo del 35% a cuenta del Impuesto a las
Ganancias para personas fisicas que adquieran moneda extranjera tanto para atesoramiento como para gastos con
tarjetas. El cupo mensual de USD200 permanecid fijo y se establecio que las compras con tarjetas de crédito en
dolares consumen parte de dicho cupo. Luego se establecieron restricciones al acceso al MULC para empresas que
debieran afrontar pagos de amortizaciones en moneda extranjera.

En cuanto a las cuentas externas, continud el ajuste y el déficit de cuenta corriente se convirtié en un superavit de
USD6.857mn acumulados al 3T20, una cifra equivalente al 1,78% del PBI (acumulado en cuatro trimestres).

Afectada por las restricciones de distanciamiento social establecidas desde fines de marzo, la economia se desplomé
un 10% en 2020. Asimismo, datos de agregados macroecondmicos al tercer trimestre mostraron una caida de 6,5%
interanual para el consumo privado y un retroceso de 10,3% interanual para la inversién bruta.

En el frente fiscal, el gobierno anuncid que el afio 2020 cerré con un déficit primario de 6,5% del PBI y el déficit
financiero cerr6 el afio en 8,5% del PBI, avanzando en 4,8pp respecto de 2019. Con datos al tercer trimestre, la deuda
publica total ascendié a USD332.248mn o 89,7% del PBI, aunque descontando las tenencias de deuda intra sector
publico el stock se ubico en USD196.960mn o 53,2% del PBI.

Por Gltimo, el nivel de reservas del BCRA cerrd el afio en USD39.387mn, una merma del 12,1% respecto al cierre de
2019 que responde en buena parte a las ventas de divisas al sector privado.

En cuanto al mercado local, el indice Merval terminé el afio en 51.226 puntos, lo que representa una suba de 22,9%
medido en moneda local. En Rofex, el interés abierto promedio de contratos de futuros de divisas de todo el 2020 fue
de USD 3.390.730 contratos, subiendo un 14.2% respecto al afio previo.

El 24 abril de 2020 entr6 en vigencia la Resolucidon General 835 de la Comision Nacional de Valores (CNV) en
donde establece que en aquellos Fondos en que la moneda sea distinta a la moneda de curso legal y que emita al
menos una clase de cuotaparte en dicha moneda, podra tener depositado hasta el 25% del patrimonio neto en la
moneda del Fondo ya sea en entidades financieras autorizadas por el Banco Central de la Republica Argentina y/o en
entidades financieras del exterior. Para los Fondos en que la moneda sea del curso legal, la tenencia de divisas no
puede exceder el 25% del patrimonio neto y seré& considerada como inversién. Por Gltimo, se suspende la suscripcion
de cuotapartes en monedas distintas a lamoneda del Fondo.

El 29 de abril de 2020 entr6 en vigencia la RG 836, segun la cual aquellos Fondos cuya moneda sea la moneda de
curso legal deberan invertir, al menos, el setenta y cinco del patrimonio neto en instrumentos financieros y valores



negociables emitidos en el pais exclusivamente en la moneda del fondo. Complementando la norma anterior, el 13 de
mayo la CNV emitié la RG 838, segtn la cual se definié que los productos del tipo “Dollar Linked” se computaban
dentro de los limites del 75% para los fondos en moneda de curso legal. Ademas de permitir mantener las tenencias
en cartera obligaciones negociables, deuda publica provincial, municipal y nacional en moneda distinta a la de curso
legal que hubieran sido incorporados al patrimonio del fondo con anterioridad a la entrada en vigencia de la RG 836.

Durante el ejercicio, la estrategia del fondo fue la de maximizar el retorno en moneda local mediante inversiones sin
exposicion ariesgo privado priorizando la liquidez inmediata.

El fondo SBS Ahorro Pesos FCI durante el ejercicio del 2020 arroj6 un incremento de 24,85% para la cuotaparte
Clase Ay 25,79% para la cuotaparte Clase B. Al cierre del ejercicio el valor de la cuotaparte Clase A fue ARS
13,7052 y para la Clase B de ARS 14,7408. El patrimonio neto del fondo ascendi6 a ARS 9.015.492.020.

El resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020 arrojo una pérdida en moneda constante de ARS
687.888.584.

Buenos Aires, 26 de marzo de 2021.

El Directorio.



Estados Contables
Correspondientes al ejercicio iniciado el
1° de enero de 2020 y finalizado el 31 de diciembre de 2020,
presentados en forma comparativa en moneda homogénea

Denominacion:

Actividad Principal:

Fecha de inscripcion de la dltima
modificacion del Reglamento de Gestion en
el Registro Publico de Comercio:

NUmero de inscripcion en el Registro de
Fondos Comunes de Inversién de la
Comisién Nacional de Valores:

Fecha en que finaliza la duracion del Fondo
Comun:

Denominacion del Agente de
Administracion de Productos de Inversion
Colectiva de Fondos Comunes de Inversion:

Domicilio Legal:

Actividad Principal:

Denominacion del Agente de Custodia de
Productos de Inversion Colectiva de Fondos
Comunes de Inversién:

Domicilio:

Actividad principal

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T 1F°17

SBS Ahorro Pesos Fondo Comun
de Inversion

Obtener la apreciacion del valor del
patrimonio del fondo y obtener ingresos
corrientes y ganancias de capital por la
compra y venta de activos autorizados, al
menos el 75% del patrimonio neto del fondo
deberd invertirse en activos autorizados de
renta fija emitidos en pesos y negociados en
la Republica Argentina.

13 de marzo de 2015

o7

Tiempo indeterminado

SBS Asset Management S.A. Sociedad
Gerente de Fondos Comunes de Inversion

Avenida Madero 900 Piso 19° - Ciudad
Autdénoma de Buenos Aires

Direccion y Administracion de Fondos
Comunes de Inversién

Banco de Valores S.A.

Sarmiento 310 — Ciudad Auténoma de
Buenos Aires

Banco Comercial



SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversion

Estado de Situacion Patrimonial
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019,
presentado en moneda homogénea

(Nota 2)
31.12.20 31.12.19 31.12.20 31.12.19
$ $ $ $

ACTIVO PASIVO

ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE

Bancos (Nota 4) 4.938.721.687 42.333 | Cuentas por pagar (Notas 7y 8) 8.731.543 4.493.178
Inversiones (Nota 5y Anexo I) 3.992.733.452 | 3.516.473.332 | Total del Pasivo Corriente 8.731.543 4.493.178
Créditos (Notas 6y 8) 92.768.424 - | Total del Pasivo 8.731.543 4.493.178
Total del Activo Corriente 9.024.223.563 | 3.516.515.665 | PATRIMONIO NETO (Nota 10) 9.015.492.020 | 3.512.022.487
Total del Activo 9.024.223.563 | 3.516.515.665 | Total del Pasivo y Patrimonio Neto 9.024.223.563 | 3.516.515.665

Las notas y anexos que se acompafian forman parte integrante de los estados contables.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T°1F°17
Dr. Sebastian Morazzo
Contador Publico (UM)
C.P.C.LE.C.A.B.AT°347F°159

Mariano César Nader
Por Comision Fiscalizadora

Marcelo Adrian Menéndez
Presidente




SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversion

Estado de Resultados

Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020,

presentado en forma comparativa en moneda ho
(Nota 2)

mogénea

Resultados por tenencia - Ganancia
Intereses ganados
Resultado por exposicion a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda

Subtotal Resultados financieros y por tenencia

Honorarios y gastos agente de administracion
Honorarios y gastos agente de custodia
Otros egresos

Resultado del ejercicio — (Pérdida) / Ganancia

31.12.20 31.12.19
$ $
438.880.257|  1.061.918.033
1.277.041.033 325.253.446
(2.295.008.665) |  (1.115.745.653)
(579.087.375) 271.425.826
(97.942.590) (39.966.286)
(8.843.821) (3.714.973)
(2.014.798) (1.570.412)
(687.888.584) 226.174.155

Las notas y anexos que se acompafian forman parte integrante de los estados contables.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T°1F°17
Dr. Sebastian Morazzo
Contador Ptblico (UM)
C.P.C.LE.C.AB.AT®°347F°159

Mariano César Nader
Por Comisidn Fiscalizadora

Marcelo Adrian Menéndez

Presidente




SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversion

Estado de Evolucién del Patrimonio Neto

Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020,
presentado en forma comparativa en moneda homogénea

(Nota 2)

Rubros

Total del Patrimonio Neto

31.12.20
$

31.12.19
$

Saldos al inicio del ejercicio

Suscripciones de cuotapartes

Rescates de cuotapartes

Resultado del ejercicio — (Pérdida) / Ganancia
Saldo al cierre del ejercicio

3.512.022.487
265.786.813.070
(259.595.454.953)
(687.888.584)

1.623.979.914
76.896.586.817
(75.234.718.399)
226.174.155

9.015.492.020

3.512.022.487

Las notas y anexos que se acompafian forman parte integrante de los estados contables.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CCECABA T°1F°17
Dr. Sebastian Morazzo
Contador Ptblico (UM)
C.P.C.LE.C.AB.AT®°347F°159

Mariano César Nader
Por Comisidn Fiscalizadora

Marcelo Adrian Menéndez

Presidente




SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversién
Estado de Flujo de Efectivo

Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020,
presentado en forma comparativa en moneda homogénea

(Nota 2)

VARIACIONES DEL EFECTIVO
Efectivo al inicio del ejercicio (Nota 3.3.9)
Efectivo al cierre del ejercicio (Nota 3.3.9)
Aumento neto del efectivo

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO

ACTIVIDADES OPERATIVAS

Resultado del ejercicio — (Pérdida) / Ganancia

Resultado por exposicion a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las actividades operativas:
Honorarios pendientes de pago

CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS OPERATIVOS

(Aumento) / Disminucion de inversiones

(Aumento) / Disminucion de créditos

Disminucion de cuentas por pagar

Flujo neto de efectivo (utilizado en) / generado por las actividades operativas

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Suscripciones de cuotapartes

Rescates de cuotapartes

Flujo neto de efectivo generado por las actividades de financiacién

RESULTADO FINANCIERO Y POR TENENCIA GENERADO POR EFECTIVO Y
EQUIVALENTE

Resultado por exposicion a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda

Flujo neto de efectivo utilizado en la exposicion a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda
Aumento neto del efectivo

31.12.20
$

31.12.19
$

3.376.337.669
6.709.578.276

1.275.317.119
3.376.337.669

3.333.240.607

2.101.020.550

(687.888.584)
2.295.008.665

8.641.368

(2.081.698.867)
(92.768.424)
(4.403.003)

226.174.155
1.115.745.653

4.360.224

208.522.079
2.843.376
(2.747.702)

(563.108.845)

1.554.897.785

265.786.813.070
(259.595.454.953)

76.896.586.817
(75.234.718.399)

6.191.358.117

1.661.868.418

(2.295.008.665)

(1.115.745.653)

(2.295.008.665)

(1.115.745.653)

3.333.240.607

2.101.020.550

Las notas y anexos que se acompafian forman parte integrante de los estados contables.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T°1F°17
Dr. Sebastian Morazzo
Contador Publico (UM)
C.P.CCE.CAB.AT®°347F°159

Mariano César Nader
Por Comision Fiscalizadora

Marcelo Adrian Menéndez

Presidente




SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversion

Notas a los Estados Contables
Correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020,
presentadas en forma comparativa en moneda homogénea

NOTA 1: ORGANIZACION Y OBJETIVO DEL FONDO

SBS AHORRO PESOS F.C.I. (en adelante: el “Fondo”) fue constituido en Buenos Aires
como un fondo abierto de duracion ilimitada, constituyendo un condominio indiviso sin
personeria juridica de propiedad de los cuotapartistas. Inicié sus actividades el 1° de
septiembre de 2008 siendo aprobado por la Resolucion N° 15.795 de la Comision Nacional de
Valores del 211 de noviembre de 2007 e inscripto su reglamento en la Inspeccion General de
Justicia el 19 de diciembre de 2007 bajo el numero 21.596 del Libro 38 de Sociedades por
Acciones.

Mediante la Resolucion N° 17.575 del 16 de diciembre de 2014, la Comisién Nacional de
Valores aprob6 la modificacion del Reglamento de Gestion el cual fue inscripto en la
Inspeccion General de Justicia el 13 de marzo de 2015 bajo el nimero 4071 del Libro 73 de
Sociedades por Acciones.

Con fecha 19 de febrero de 2020 la Comision Nacional de Valores aprobd por Resolucion N°
20.640 la adenda a las clausulas particulares del Reglamento de Gestion del Fondo Comun de
Inversibn SBS AHORRO PESOS FCI. Segun los cambios aprobados a las clausulas
particulares del Reglamento de Gestidn, el fondo se ha encuadrado bajo la regulacion de los
“Fondos de Dinero”. Los cambios entraron en vigencia a partir del dia 14 de mayo de 2020.

El fondo tiene como objetivo ofrecer al inversor obtener la rentabilizacion de su liquidez,

invirtiendo Unicamente en depdsitos a plazo fijo, cauciones colocadoras y cuentas
remuneradas.

NOTA 2: PREPARACION Y PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

Los presentes estados contables han sido preparados por la Direccion de la Sociedad Gerente,
estdn expresados en pesos argentinos y fueron confeccionados conforme a las normas
contables profesionales argentinas. Tales normas de exposicion y valuacion se encuentran
contenidas en las Resoluciones Técnicas emitidas por la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE), en la modalidad en la que éstas fueron
adoptadas por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires (CPCECABA) y de acuerdo con las resoluciones emitidas por la Comisién
Nacional de Valores (CNV).

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CPCECABATI1F 17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comisién Fiscalizadora Presidente



SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversién

Notas a los Estados Contables
(Continuacién)

NOTA 2: PREPARACION Y PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES
(Cont.)

2.1. Informacién Comparativa

Los saldos por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, que se exponen en estos
estados contables a efectos comparativos, surgen de reexpresar los importes de los estados
contables a dicha fecha siguiendo los lineamientos indicados en la Nota 3.2.

NOTA 3: NORMAS CONTABLES

A continuacion, se detallan las normas contables mas relevantes utilizadas por SBS Asset
Management S.A. Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversién para la preparacion de
los presentes estados contables, las que han sido aplicadas uniformemente respecto del
ejercicio anterior.

3.1. Estimaciones Contables

La preparacion de estados contables a una fecha determinada requiere que la gerencia de SBS
Asset Management S.A. Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversion realice
estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados y los
activos y pasivos contingentes revelados a dicha fecha, como asi también, los ingresos y
egresos registrados en el ejercicio. La gerencia de dicha Sociedad realiza estimaciones para
poder calcular a un momento dado, por ejemplo, el valor recuperable de los activos. Los
resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la
fecha de preparacion de los presentes estados contables.

3.2. Unidad de medida

Las normas contables profesionales argentinas establecen que los estados contables deben ser
preparados reconociendo los cambios en el poder adquisitivo de la moneda conforme a las
disposiciones establecidas en las Resoluciones Técnicas (RT) N° 6 y N° 17, con las
modificaciones introducidas por la RT N° 39 y por la Interpretacién N° 8, normas emitidas
por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas (FACPCE).
Estas normas establecen que la aplicacién del ajuste por inflacion debe realizarse frente a la
existencia de un contexto de alta inflacion, el cual se caracteriza, entre otras consideraciones,
cuando exista una tasa acumulada de inflacion en tres afios que alcance o sobrepase el 100%.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CPCECABATI1F 17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Fondo Comun de Inversién

Notas a los Estados Contables
(Continuacién)

NOTA 3: NORMAS CONTABLES (Cont.)

3.2.  Unidad de medida (Cont.)

Durante el 2018, la inflacion acumulada en tres afios se ubico por encima del 100%. Es por
esta razon que, de acuerdo con las normas contables profesionales mencionadas en forma
precedente, la economia argentina debe ser considerada como de alta inflacién a partir del 1°
de julio de 2018. La FACPCE confirmé esta situacion con la Resoluciéon de su Junta de
Gobierno (JG) 539/18.

A su vez, la Ley N° 27.468 (B.O. 04/12/2018) modifico el articulo 10° de la Ley N° 23.928 y
sus modificatorias, estableciendo que la derogacion de todas las normas legales o
reglamentarias que establecen o autorizan la indexacion por precios, actualizacion monetaria,
variacion de costos o cualquier otra forma de repotenciacion de las deudas, impuestos, precios
o tarifas de los bienes, obras o servicios, no comprende a los estados contables, respecto de
los cuales continuara siendo de aplicacion lo dispuesto en el articulo 62 in fine de la Ley
General de Sociedades N° 19.550 (T.O. 1984) y sus modificatorias. Asimismo, el mencionado
cuerpo legal dispuso la derogacion del Decreto N° 1269/2002 del 16 de julio de 2002 y sus
modificatorios y deleg6 en el Poder Ejecutivo Nacional (PEN), a través de sus organismos de
contralor, establecer la fecha a partir de la cual surtirdn efecto las disposiciones citadas en
relacion con los estados contables que les sean presentados.

Por lo tanto, mediante su Resolucion General 10/2018 (B.O. 28/12/2018), la Inspeccién
General de Justicia (1GJ) dispuso que los estados contables correspondientes a ejercicios
economicos completos o periodos intermedios deberan presentarse ante este Organismo
expresados en moneda homogénea. Asimismo, mediante dicha resolucion determind que, a
los fines de la reexpresion de los estados contables, se aplicaran las normas emitidas por la
Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE),
adoptadas por el Consejo Profesional en Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires (CPCECABA).

En funcion de las disposiciones detalladas en forma precedente, la direccion de la Sociedad
Gerente ha reexpresado los presentes estados contables al 31 de diciembre de 2020.

De acuerdo con las normas contables profesionales argentinas, los estados contables de una
entidad en un contexto considerado alta inflacion deben presentarse en términos de la unidad
de medida vigente a la fecha de dichos estados contables. Todos los montos incluidos en el
estado de situacién patrimonial, que no se informen en términos de la unidad de medida a la
fecha de los estados contables, deben actualizarse aplicando un indice de precios general.
Todos los componentes del estado de resultados deben indicarse en términos de la unidad de
medida actualizada a la fecha de los estados contables, aplicando un indice de precios general
desde la fecha en que los ingresos y gastos fueron reconocidos originalmente.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T°1F°17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comision Fiscalizadora Presidente
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Fondo Comun de Inversién

Notas a los Estados Contables
(Continuacién)

NOTA 3: NORMAS CONTABLES (Cont.)

3.2.  Unidad de medida (Cont.)

La reexpresion de los saldos iniciales se calculé considerando los indices establecidos por la
Federacidén Argentina de Consejos Profesionales en Ciencias Economicas (FACPCE) con
base en los indices de precios publicados por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos
(INDEC).

Los principales procedimientos utilizados para la reexpresion fueron los siguientes:

- Los activos y pasivos monetarios que se contabilizaron a moneda de cierre del estado de
situacion patrimonial no fueron reexpresados, dado que ya se encuentran reexpresados a la
fecha de los estados contables;

- Los activos y pasivos no monetarios que se contabilizan a costo a la fecha del estado de
situacion patrimonial y los componentes del patrimonio, se reexpresan aplicando los
coeficientes de ajuste correspondientes;

- Todos los elementos en el estado de resultados se actualizan aplicando los coeficientes de
ajuste correspondientes;

- La pérdida o ganancia por la posiciébn monetaria neta, se incluye en el resultado neto del
ejercicio que se informa, revelando esta informacidn en una partida separada;

- Las cifras comparativas se han reexpresado siguiendo el mismo procedimiento explicado en
forma precedente;

En la aplicacion inicial del método de reexpresion, las cuentas del patrimonio fueron
reexpresadas de la siguiente manera:

Componente Fecha de origen
Suscripcién de cuotapartes Fecha de suscripcion
Rescate de cuotapartes Fecha de rescate

3.3.  Criterios de valuacién

a. Bancos

Se han computado a su valor nominal al cierre del ejercicio.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CPCECABATI1F 17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Contables
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NOTA 3: NORMAS CONTABLES (Cont.)

3.3. Criterios de valuacién

b. Inversiones

A partir del 16 de noviembre de 2018, la Sociedad Gerente comenz6 a aplicar las
disposiciones en materia de valuacion de inversiones establecidas en la Resolucion General
771/2018 y modificatorias de la Comision Nacional de Valores (C.N.V.), conforme el
siguiente detalle:

- Segun la RG 771/ 2018: A los fines de la aplicacion del criterio de buen hombre de
negocios, en todos los casos se deberan seguir criterios de prudencia que permitan obtener los
valores que mejor reflejen el precio de realizacion de los activos.

- Tipo de Cambio Aplicable: La conversion entre la moneda de curso legal en la
Republica Argentina y el dolar estadounidense tanto sea para la valuacion de disponibilidades
como de otros activos en cartera, se ha efectuado de acuerdo al tipo de cambio descripto en la
Nota 3.3.b.

- Activos de Renta Variable con negociacion admitida en Mercados Autorizados por la
C.N.V.: Se aplicaron los siguientes criterios en el orden fijado:

1)  Acciones, Cupones de Suscripcion de Acciones (o0 sus certificados
representativos) y Valores Negociables Vinculados al Producto Bruto Interno:

i) El precio de cierre del mercado autorizado por la COMISION NACIONAL
DE VALORES con mayor volumen de transacciones, en el plazo de
contado con mayor volumen operado.

i) En caso de no haber contado con precio de cierre segun lo dispuesto en el
criterio i), se debi6 estimar el precio de realizacion del activo siguiendo el
criterio de buen hombre de negocios.

2) Certificados de Deposito Argentinos (CEDEARS):

i) El precio de cierre del CEDEAR del mercado autorizado por la
COMISION NACIONAL DE VALORES con mayor volumen de
transacciones, en el plazo de contado con mayor volumen operado.

i) En caso de no haber contado con precio de cierre segun lo dispuesto en el
criterio i), se debid estimar el precio de realizacion del activo siguiendo el
criterio de buen hombre de negocios.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T°1F°17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comision Fiscalizadora Presidente

10



SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversién

Notas a los Estados Contables
(Continuacién)

NOTA 3: NORMAS CONTABLES (Cont.)

3.3.  Criterios de valuacion (Cont.)

b. Inversiones (Cont.)

3) Certificados de Participacion de Fideicomisos Financieros: Los flujos futuros
esperados debieron ser descontados por una tasa de mercado que refleje el
valor del dinero en el tiempo para ese activo, el costo de incobrabilidad del
patrimonio fideicomitido, el pago de servicios de mayor preferencia y, entre
otros conceptos, el pago de todos los gastos e impuestos del Fideicomiso.

- Activos de Renta Fija con negociacion admitida en Mercados Autorizados por la C.N.V.:

Definiciones:

o Transacciones Relevantes: Son aquellas efectuadas respecto de una especie,
en los mercados autorizados por la C.N.V., por un monto negociado
acumulado al final del dia igual o superior (en cada mercado) a 100.000
Unidades de Valor Adquisitivo (UVA) actualizables por el Coeficiente de
Estabilizacion de Referencia (CER) — Ley N° 25.827. También se considero
que se han alcanzado Transacciones Relevantes cuando el valor nominal
operado en los mercados autorizados por la COMISION NACIONAL DE
VALORES acumulado al cierre del dia (en cada mercado) sea igual o
superior al 5% del valor nominal de emision de la especie.

o Precio Relevante: Es el precio promedio ponderado por volumen total
negociado en todos los plazos de negociacion, de los precios de cierre de
aquellos mercados autorizados por la COMISION NACIONAL DE
VALORES en los que se hayan registrado Transacciones Relevantes de la
especie.

1) Titulos de deuda publica nacional, provincial y municipal, Letras del Tesoro
y Provinciales, Instrumentos de Regulacion Monetaria, Obligaciones
Negociables, Valores de Corto Plazo y Valores Representativos de Deuda
Fiduciaria: Se debi6 aplicar alguno de los siguientes criterios que mejor
reflejare el precio de realizacion del activo:

i) Si se hubieran registrado Transacciones Relevantes, se debi6 tomar
el Precio Relevante.

ii) En el caso de Titulos de Deuda emitidos bajo Legislacion
Extranjera, tomar el precio obtenido en mercados del exterior.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T°1F°17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 3: NORMAS CONTABLES (Cont.)

3.3.  Criterios de valuacion (Cont.)

b. Inversiones (Cont.)

iii) Estimar el precio de realizacion utilizando metodologias de

valoracion que incorporen curvas de rendimiento cupon cero
mediante procedimientos, criterios y formulas probadas y aceptadas
por la comunidad financiera internacional, ponderando
transacciones de mercados recientes del activo y, en su caso, de
instrumentos financieros sustancialmente similares.

- Disposiciones aplicables a Activos con Negociacion admitida Exclusivamente en el
Exterior: Respecto de la valuacion de los valores negociables que se negocien
exclusivamente en el exterior (Acciones, Bonos Corporativos, Titulos Publicos, ETFs,
Fondos de Inversion, Certificados de Depositos en Custodia, etc.), se tomo el precio del

mercado del exteri

or que mejor reflejé el precio de realizacion. En el caso de los Fondos

Comunes de Inversion cuya moneda sea la de curso legal, dichos valores negociables se

deberan valuar de
vista de Entidades

acuerdo al tipo de cambio definido previamente. Los depositos a la
Financieras en el exterior se valuaron de acuerdo a la tasa declarada

para el periodo considerado.

- Oftros Activos:

1)  Cheques de Pago Diferido, Pagareés, Letras de Cambio, Certificados de Depdsito
y Warrants, con negociacién secundaria:

)

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

Se debi6 tomar el monto nominal de cada uno de los instrumentos,
descontado por la tasa que surja de las operaciones de titulos de
similares caracteristicas (mismo librador, suscriptor y, en su caso,
Sociedad de Garantia Reciproca -SGR- interviniente, mismo monto,
misma calificacion y plazo de vencimiento) de acuerdo a las
modalidades establecidas por el mercado donde se negocian.

Para el caso de no haberse podido llevar adelante la valuacion
conforme el punto i), se debi6 tomar el monto nominal de cada uno de
los instrumentos, descontado por la tasa que surja del ultimo dia en
que se hubieren negociado titulos de similares caracteristicas (mismo
librador, suscriptor y, en su caso, Sociedad de Garantia Reciproca
(SGR) interviniente, mismo monto, misma calificacion y plazo de
vencimiento) de acuerdo a las modalidades establecidas por el
mercado donde se negocian.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T 1F17

Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comision Fiscalizadora Presidente

12



SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversién

Notas a los Estados Contables
(Continuacién)

NOTA 3: NORMAS CONTABLES (Cont.)

3.3.  Criterios de valuacion (Cont.)

b. Inversiones (Cont.)

ii)

De no existir, se debi¢ aplicar la tasa al momento de la adquisicion.

2)  Certificados de Deposito a Plazo Fijo, Inversiones a Plazo en pesos 0 en moneda
extranjera a Tasa Fija y con clausulas de interés variable:

i)

i)

Para los certificados de deposito a plazo fijo y las inversiones a plazo
emitidos por entidades financieras autorizadas por el BCRA de
acuerdo con las Normas sobre “Depdsitos e Inversiones a Plazo” del
BCRA, se debio6 tomar el valor de origen adicionando los intereses
corridos.

Cuando se trate de inversiones a plazo con opcion de cancelacion
antes del vencimiento o con opcion de renovacion por plazo
determinado, el criterio de valuacion aplicable sera el que resulte de la
suma del certificado de inversion a plazo maés el precio de la opcién
valuada de acuerdo a lo especificado en el contrato segun las formas
establecidas en las Normas sobre “Depdsitos e Inversiones a Plazo”
del BCRA.

Cuando se trate de inversiones a plazo con retribucion variable, el
criterio de valuacion aplicable sera el que resulte del contrato segun la
forma de retribucion especificada y de acuerdo con lo establecido en
las Normas sobre “Dep0dsitos e Inversiones a Plazo” del BCRA.

3) Pases y Cauciones: Para las operaciones activas de pases y cauciones se tomo el
capital invertido devengando diariamente el interés corrido correspondiente.

4) Instrumentos Financieros Derivados: Se tomo el precio de cierre del mercado
con mayor volumen de negociacion diaria de la especie que se trate.

5) Depositos en el Banco Central de la Republica Argentina: Se valuaron de
acuerdo a la tasa establecida por el BCRA.

Véase nuestro informe de fecha

26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T 1F17

Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Contables
(Continuacién)

NOTA 3: NORMAS CONTABLES (Cont.)

3.3.  Criterios de valuacién (Cont.)

c. Creditos y cuentas por pagar

Los créditos y las cuentas por pagar han sido valuados a su valor nominal.

d. Impuesto a las ganancias

De conformidad con las previsiones del articulo 1°; primer parrafo, oracion final de la Ley
Nro. 24.083, y articulo 20 del Decreto (PEN) Nro. 174/93 (texto modificado por el Decreto
(PEN) Nro. 194/98, articulo 1°), los Fondos Comunes de Inversidn no son sujetos a los
efectos de las leyes fiscales.

e. Cuentas del patrimonio neto

Los movimientos de las cuentas del patrimonio neto han sido expresados en moneda
homogénea de acuerdo a lo establecido en la Nota 3.2.

f. Cuentas del estado de resultados

Los resultados de cada ejercicio se exponen en moneda homogénea de acuerdo a lo
establecido en la Nota 3.2. Incluyen los resultados devengados en el ejercicio, con
independencia de que se haya efectivizado el cobro o pago.

0. Estado de flujo de efectivo

La partida “Efectivo y equivalentes de Efectivo” incluye a las disponibilidades y a las
inversiones que se mantienen con el fin de cumplir con los compromisos de corto plazo, con
alta liquidez, facilmente convertibles en importes equivalentes de efectivo y con plazo de
vencimiento menor a tres meses desde la fecha de adquisicion, de acuerdo con lo siguiente:

31.12.20 31.12.19 31.12.18
$ $ $
Bancos (Nota 4) 4.938.721.687 42.333 7.342
Otras inversiones consideradas como efectivo (Nota5)  1.770.856.589  3.376.295.336 1.275.309.777
Efectivo y equivalentes de efectivo 6.709.578.276  3.376.337.669 1.275.317.119
Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
CP.CECABATI1F 17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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NOTA 4: BANCOS

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la composicion del rubro es la siguiente:

31.12.20 31.12.19
$ $
Banco de Valores en pesos 1.600.021.687 42.333
Banco Interfinanzas 30.000.000 -
Cordial Compaifiia Financiera 170.000.000 -
Banco Patagonia 1.288.700.000 -
Banco Supervielle 1.600.000.000 -
Banco BST 80.000.000 -
Compaifiia Financiera Argentina en pesos 50.000.000 -
Banco CMF en pesos 120.000.000 -
Total 4.938.721.687 42.333
NOTA 5: INVERSIONES
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la composicion del rubro es la siguiente:
31.12.20 31.12.19
$ $
Fondos comunes de inversion (Anexo 1) - 2.789.581.249
Plazos fijos (Anexo I) 3.992.733.452 586.714.087
Aperturas (Anexo I) - 140.177.996
Total 3.992.733.452  3.516.473.332
NOTA6: CREDITOS
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la composicion del rubro es la siguiente:
31.12.20 31.12.19
$ $
Intereses a cobrar — Cuentas Remuneradas 92.768.424 -
Total 92.768.424 -
NOTA 7: CUENTAS POR PAGAR
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la composicién del rubro es la siguiente:
31.12.20 31.12.19
$ $
Honorarios y gastos a pagar - Agente de administracion 7.927.926 3.994.975
Honorarios y gastos a pagar - Agente de custodia 713.442 365.249
Provisidn gastos de custodia 90.175 132.954
Total 8.731.543 4.493.178

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T 1F°17 Mariano César Nader

Por Comision Fiscalizadora
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Notas a los Estados Contables
(Continuacién)

NOTA8: TASAS DE INTERES, VENCIMIENTOS Y PAUTAS DE
ACTUALIZACION DE CREDITOS Y DEUDAS

Los créditos y deudas al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no devengan interés ni otro tipo de
actualizacion o renta. La composicion de los créditos y las deudas, segin su plazo estimado
de cobro o de pago, es la siguiente:

Créditos Cuentas por pagar
31.12.20 31.12.19 31.12.20 31.12.19
$ $ $ $
A vencer
ler Trimestre 2021 92.768.424 - 8.731.543 4.493.178
Total 92.768.424 - 8.731.543 4.493.178
No devengan intereses 92.768.424 - 8.731.543 4.493.178
Total 92.768.424 - 8.731.543 4.493.178

NOTA 9: HONORARIOS POR GESTION

De acuerdo con disposiciones reglamentarias del Fondo, el Agente de Administracion de
Productos de Inversion Colectiva de Fondos Comunes de Inversion percibira por su gestion
como maximo un honorario anual equivalente al 6% anual para las cuotapartes Clase A y el
5% anual para las cuotapartes Clase B. El porcentaje se aplicara sobre el Patrimonio Neto
diario del Fondo, devengado diariamente y percibido mensualmente. Ademas del 3% anual en
concepto de gastos ordinarios de gestion, calculado diariamente sobre el haber neto del
Fondo. EI Agente de Custodia de Productos de Inversion Colectiva de Fondos Comunes de

Inversion percibird por el desempefio de sus funciones un honorario que no podra superar el
porcentaje maximo anual de 1%, el que se aplicara sobre el Patrimonio Neto diario del Fondo,
devengado diariamente y percibido mensualmente.

Estos honorarios no podran en ningln caso exceder del 10% anual para las cuotapartes Clase
Ay el 9% anual para las cuotapartes Clase B.

Los honorarios que devengaron a favor de los Agentes de administracion y custodia por su
gestion por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020 fueron de:
- Agente de administracion:

VCP Clase A: 2.00 %
VCP Clase B: 1.25 %

- Agente de custodia: 0.10% + IVA

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABAT1F 17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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NOTA 10: CARACTERISTICAS DE LAS CUOTAPARTES

El patrimonio del Fondo se encuentra representado por dos clases de cuotapartes:

- Clase A: integrada exclusivamente por personas humanas.
- Clase B: solo seran suscriptas por cualquier sujeto o ente distinto a una persona humana.

Todas las cuotapartes representan el derecho de copropiedad indiviso de los cuotapartistas
sobre el patrimonio del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la cantidad y el valor de las cuotapartes es el siguiente:

Composicion %:2:;%2?,{25 Valor :t;oéaparte Patrimonio Neto en $

Al 31.12.19

Clase A 26.434.380 10,9771 290.171.986
Clase B 195.382.369 11,7182 2.289.530.765
Efecto de la reexpresion 932.319.736
Total al 31.12.19 (*) 221.816.749 3.512.022.487
Al 31.12.20

Clase A 73.196.169 13,7052 1.003.167.408
Clase B 543.547.206 14,7408 8.012.324.612
Total al 31.12.20 616.743.375 9.015.492.020

(*) Los valores al 31 de diciembre de 2019 se encuentran en moneda homogénea al 31 de diciembre de 2020.

NOTA 11: PLAN DE CUENTAS - R.G. 750/18 C.N.V.

Segun lo requerido por la Resolucion General 750 de la Comisién Nacional de Valores
(CNV), informamos que los presentes estados contables al 31 de diciembre de 2020 del
Fondo, no tienen diferencias significativas con los que resultarian de aplicar el Plan y Manual
de Cuentas previsto en el Anexo XV del Titulo V de dicha resolucién. La implementacion del
mencionado plan de cuentas fue prorrogado mediante la comunicacion de la Comision
Nacional de Valores el 26 de febrero de 2020 entrando en vigencia el 1° de enero de 2021. La
Camara Argentina de Fondos Comunes de Inversion (C.A.F.C.1.) solicit6 prérroga a la C.N.V.
para la implementacidon, no mediando respuesta a la fecha de firma de los presentes estados
contables.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABAT1F 17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comisién Fiscalizadora Presidente

17



SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversién

Notas a los Estados Contables
(Continuacién)

NOTA 12: CONTEXTO ECONOMICO EN QUE OPERA LA SOCIEDAD
GERENTE

Durante el 2020, mientras se desarrollaba la crisis por el COVID-19, el Gobierno Argentino
debio reestructurar su deuda externa con acreedores privados. El acuerdo se logré a principios
de agosto, lo que permite un alivio en cuanto a los gastos en intereses en dolares y
amortizaciones al menos hasta 2025. Por el lado fiscal, los gastos de emergencia fueron los
principales protagonistas, y sumados a la caida en ingresos tributarios productos de la
histrica caida de 10% en el PBI real llevo al déficit primario a ubicarse en 6,5% del PBI.
Finalmente, el nulo acceso al financiamiento de mercado llevo a cubrir el déficit con emision
monetaria, o que generd presiones cambiarias a lo largo de todo el afio, e inflacionarias, que
se exacerbaron a principios del 4to trimestre del 2020, pero que se calmaron de noviembre en
adelante.

En el balance del afio, el tipo de cambio de referencia (Comunicacion A 3.500) se deprecio
40,5% pasando desde $59,89 hasta $84,15, mientras que la inflacion se desacelerd
sensiblemente hasta 36,1% producto de la historica caida en la actividad y algunos controles
de precios y tarifas.

Por otro lado, durante el 2020 se profundizaron las restricciones cambiarias. En primer lugar,
se determinaron limitaciones en cuanto a los requisitos para acceder al mercado de cambios,
incluyendo limitaciones a quienes habian recibido ayudas durante la emergencia. Ademas, se
impuso un nuevo tributo del 35% a cuenta del Impuesto a las Ganancias para personas fisicas
que adquieran moneda extranjera tanto para atesoramiento como para gastos con tarjetas. El
cupo mensual de USD 200 permaneci6 fijo y se establecid que las compras con tarjetas de
credito en dolares consumen parte de dicho cupo. Luego se establecieron restricciones al
acceso al MULC para empresas que debieran afrontar pagos de amortizaciones en moneda
extranjera.

En cuanto a las cuentas externas, continud el ajuste y el déficit de cuenta corriente se
convirtié en un superavit de USD 6.587 MN acumulados al 3er trimestre del 2020, una cifra
equivalente al 1,78% del PBI (acumulado en cuatro trimestres).

Afectada por las restricciones de distanciamiento social establecidas desde fines de marzo, la
economia se desplomo un 10% en 2020. Asimismo, datos de agregados macroeconémicos al
tercer trimestre mostraron una caida del 6,5% interanual para el consumo privado y un
retroceso de 10,3% interanual para la inversion bruta.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABAT1F 17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversién

Notas a los Estados Contables
(Continuacién)

NOTA12: CONTEXTO ECONOMICO EN QUE OPERA LA SOCIEDAD
GERENTE (Cont.)

En el frente fiscal, el gobierno anunci6 que el afio 2020 cerrd con un déficit primario de 6,5%
del PBI, y el deficit financiero cerrd el afio en 8,5% del PBI, avanzando en 4,8pp respecto de
2019. Con datos al tercer trimestre, la deuda pablica nacional total ascendié a USD 332.248
MN o 89,7% del PBI, aunque descontando las tenencias de deuda intra sector publico el stock
se ubico en USD 196.960 MN o 53,2% del PBI.

Por altimo, el nivel de reservas del BCRA cerr6 el afio en USD 39.387 MN, una merma del
12.1% respecto al cierre de 2019 que responde en buena parte a las ventas de divisas al sector
privado.

En cuanto al mercado local, el indice Merval termin6 el afio en 51.226 puntos, lo que
representa una suba de 22,9% medido en moneda local. En Rofex, el interés abierto promedio
de contratos de futuros de divisas de todo el 2020 fue de USD 3.390.730 contratos, subiendo
un 14,2% respecto al afio previo.

El 24 de abril de 2020 entré en vigencia la Resolucion General 835 de la Comision Nacional
de Valores (CNV) en donde establece que en aquellos Fondos en que la moneda sea distinta a
la moneda de curso legal y que emita al menos una clase de cuotaparte en dicha moneda,
podra tener depositado hasta el 25% del patrimonio neto en la moneda del Fondo ya sea en
entidades financieras autorizadas por el Banco Central de la Republica Argentina y/o en
entidades financieras del exterior. Para los Fondos en que la moneda sea la de curso legal, la
tenencia de divisas no puede exceder el 25% del patrimonio neto y sera considerada como
inversion. Por Gltimo, se suspende la suscripcion de cuotapartes en monedas distintas a la
moneda del Fondo.

El 29 de abril de 2020 entr6 en vigencia la RG 836, segun la cual aquellos Fondos cuya
moneda sea la de curso legal deberan invertir, al menos, el 75% del patrimonio neto en
instrumentos financieros y valores negociables emitidos en el pais exclusivamente en la
moneda del Fondo. Complementando la norma anterior, el 13 de mayo de 2020 la CNV
emitio la RG 838, segin la cual se definidé que los productos del tipo “Dollar Linked” se
computaban dentro de los limites del 75% para los Fondos en moneda de curso legal. Ademas
de permitir mantener las tenencias en cartera de obligaciones negociables, deuda publica
provincial, municipal y nacional en moneda distinta a la de curso legal que hubieran sido
incorporados al patrimonio del Fondo con anterioridad a la entrada en vigencia de la RG 836.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABAT1F 17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversién

Notas a los Estados Contables
(Continuacién)

NOTA13: IMPACTO DEL COVID-19 EN LAS OPERACIONES DEL FONDO

Durante este ejercicio, la compafiia ha desarrollado sus operaciones bajo las desafiantes
circunstancias derivadas de la pandemia declarada por la Organizaciéon Mundial de la Salud
en marzo de 2020, a raiz del virus Covid-19.

La pandemia continGia generando consecuencias en los negocios y actividades econdémicas a
nivel global y local.

En Argentina, las medidas tomadas por el Gobierno Nacional para contener la propagacion
del virus, incluyeron entre otras, el cierre de fronteras y el aislamiento obligatorio de la
poblaciéon junto con el cese de actividades comerciales no esenciales por un periodo
prolongado de tiempo, con variantes segun la region del pais. En particular, las operaciones
de los Fondos Comunes de Inversion siguieron desarrollandose con normalidad.

Con el objetivo de ayudar a paliar los impactos econémicos de la pandemia en las empresas,
el Estado Nacional lanz6 una serie de medidas de asistencia financiera para aquellas empresas
que lo requirieran.

Los Fondos Comunes de Inversion no han sufrido impactos significativos en los resultados
del ejercicio como consecuencia de la pandemia.

El alcance final del brote de Coronavirus y su impacto en la economia global y del pais es
desconocido. Por lo tanto, no puede cuantificarse razonablemente en qué medida el
Coronavirus y sus consecuencias en el mercado de los Fondos Comunes de Inversion
afectaran a futuro el negocio de los mismos y los resultados de sus operaciones.

La Direccion de la Sociedad Gerente estd monitoreando de cerca la situacion y tomando
todas las medidas necesarias a su alcance para preservar la vida humana y la operacion de
los Fondos Comunes de Inversion.

NOTA14: HECHOSRELEVANTES

La Comision Nacional de Valores a través de la RG 873 establecio la opcion de no emitir
estados contables trimestrales de los Fondos Comunes de Inversion abiertos. Dicha resolucion
sera aplicable para el presente Fondo para los periodos intermedios correspondientes al
ejercicio econdmico a finalizar el 31 de diciembre de 2021.

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABAT1F 17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversion
Inversiones

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019,
presentadas en moneda homogénea

Anexo |
Plazos fijos:
L Valor efectivo
Denominacion
$()
BANCO SUPERVIELLE SA 87.188.014
BANCO SUPERVIELLE SA 87.188.014
BANCO SUPERVIELLE SA 87.188.014
BANCO PROVINCIA DE BUENOS AIRES 51.350.685
BANCO PROVINCIA DE BUENOS AIRES 51.350.685
BANCO PROVINCIA DE BUENOS AIRES 61.620.822
BANCO SUPERVIELLE SA 76.438.356
BANCO SUPERVIELLE SA 76.438.356
BANCO SANTANDER RIO SA 82.479.014
BANCO SANTANDER RIO SA 82.479.014
BANCO SANTANDER RIO SA 97.500.000
BANCO SANTANDER RIO SA 97.500.000
BANCO SANTANDER RIO SA 97.500.000
BANCO SANTANDER RIO SA 97.500.000
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 125.605.480
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 125.605.480
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 130.414.383
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 130.414.383
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 125.095.891
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 92.867.897
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 92.867.897
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 103.304.110
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 103.304.110
BANCO HIPOTECARIO SA 89.714.877
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 133.996.164
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 133.996.164
BANCO PROVINCIA DE BUENOS AIRES 66.634.795
BANCO PROVINCIA DE BUENOS AIRES 65.609.644
BANCO PROVINCIA DE BUENOS AIRES 65.609.644
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 76.816.438
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 81.937.532
BANCO PROVINCIA DE BUENOS AIRES 102.421.918
BANCO PROVINCIA DE BUENOS AIRES 102.421.918
BANCO PROVINCIA DE BUENOS AIRES 102.421.918
ICBC 76.397.260
ICBC 76.397.260
ICBC 85.642.740
ICBC 85.642.740
ICBC 100.661.644
ICBC 100.661.644
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 94.182.849
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 94.182.849
BANCO DE LA NACION ARGENTINA SA 94.182.849
Total al 31.12.20 3.992.733.452
Total al 31.12.19 586.714.087
(*) Determinado conforme a lo expuesto en Nota 3.3.b
Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
CP.CECABA T 1F 17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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SBS Ahorro Pesos

Fondo Comun de Inversién
Inversiones

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019,
presentadas en moneda homogénea

Anexo | (Cont.)

Fondos comunes de inversion:

Precio $ Valor efectivo

*) $
Total al 31.12.20 -
Total al 31.12.19 2.789.581.249
(*) Determinado conforme a lo expuesto en Nota 3.3.b

Denominacion Cantidad

Aperturas:

Valor efectivo
$()

Total al 31.12.20 -

Total al 31.12.19 140.177.996

(*) Determinado conforme a lo expuesto en Nota 3.3.b

Denominacién

Total Inversiones al 31.12.20 3.992.733.452
Total Inversiones al 31.12.19 3.516.473.332

Véase nuestro informe de fecha
26 de marzo de 2021

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T 1F 17 Mariano César Nader Marcelo Adrian Menéndez
Por Comisién Fiscalizadora Presidente
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Presidente y Directores de

SBS Asset Management S.A. Sociedad Gerente
de Fondos Comunes de Inversion

Domicilio legal: Av. Madero 900 — Piso 19

Cuit N° 30-71022285-8

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Informe sobre los estados contables

Hemos auditado los estados contables adjuntos de SBS Ahorro Pesos Fondo Comun de Inversion, que
comprenden el estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2020, los correspondientes estados
de resultados, de evolucién del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2020, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion
explicativa incluida en las notas y los anexos que los complementan.

Los saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, son
parte integrante de los estados contables auditados mencionados precedentemente y por lo tanto
deberan ser considerados en relacion con esos estados contables.

Responsabilidad de la Direccion

El Directorio de SBS Asset Management S.A. Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversion (en
adelante “la Sociedad Gerente”) es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los
estados contables adjuntos de conformidad con las normas contables profesionales argentinas.
Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia del control interno que considere necesario para
posibilitar la preparacion de estados contables libres de incorrecciones significativas originadas en
errores o0 en irregularidades.

Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los estados contables adjuntos basada
en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestro examen de conformidad con las normas argentinas
de auditoria establecidas en la Resolucion Técnica N° 37 de la Federacién Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas (F.A.C.P.C.E.). Dichas normas, exigen que cumplamos con los
requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una
seguridad razonable sobre si los estados contables se encuentran libres de incorrecciones significativas.

Una auditoria conlleva la aplicacién de procedimientos para obtener elementos de juicio sobre las cifras y
otra informacion presentada en los estados contables. Los procedimientos seleccionados dependen del

Price Waterhouse & Co. S.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG - Ciudad de Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.6000, F: +(54.11) 4850.6100, www.pwc.com/ar

Price Waterhouse & Co. S.R.L. es una fimamiembro de la red global de PricewaterhouseCoopers International Limited (PwCIL). Cada una de las fimas es una entidad legal
separada que no actlia como mandataria de PwCIL ni de cualquier otra fima miembro de la red.
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juicio del auditor, incluyendo la valoracién del riesgo de incorrecciones significativas en los estados
contables. Al efectuar dicha valoracion del riesgo, el auditor debe tener en consideracion el control interno
pertinente para la preparacion y presentacion razonable por parte de la Sociedad Gerente de los estados
contables, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados, en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidon sobre la eficacia del control interno de la
Sociedad Gerente. Una auditoria también comprende una evaluacién de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas, de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion de la
Sociedad Gerente y de la presentacion de los estados contables en su conjunto.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y
adecuada para fundamentar nuestra opiniéon de auditoria.
Opinion

En nuestra opinion, los estados contables adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion patrimonial del Fondo al 31 de diciembre de 2020, asi como sus resultados, la
evolucién del patrimonio neto y el flujo de efectivo correspondiente al ejercicio terminado en esa fecha, de
conformidad con las normas contables profesionales argentinas.

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que:

a) los estados contables de SBS Ahorro Pesos Fondo Comun de Inversion al 31 de diciembre de 2020
se encuentran asentados en el libro “Inventarios y Balances” y cumplen, en lo que es materia de
nuestra competencia, con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades y en las resoluciones

pertinentes de la Comisiéon Nacional de Valores;

b) los estados contables de SBS Ahorro Pesos Fondo Comun de Inversion surgen de registros contables
llevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales;

c) al 31 de diciembre de 2020 no existe deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional
Argentino que surja de los registros contables de SBS Ahorro Pesos Fondo Comun de Inversién; y

d) hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion del
terrorismo para SBS Ahorro Pesos Fondo Comun de Inversion previstos en las correspondientes

normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad
Autdénoma de Buenos Aires.

Ciudad Autébnoma de Buenos Aires, 26 de marzo de 2021.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABATO1FO17

Dr. Sebastidn Morazzo
Contador Publico (U.M.)
C.P.C.E.C.A.B.A. T° 347 F° 159



INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

Sres. Directores de

SBS Asset Management S.A.

Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversién
CUIT Nro.: 30-71022285-8

Domicilio Legal: Av. Madero 900 Piso 19.

Ciudad Autonoma de Buenos Aires

En nuestro caracter de Sindicos Titulares, y en cumplimiento de lo dispuesto por el inciso 5° del articulo 294
de la Ley N° 19.550, informamos sobre el examen que hemos realizado de los documentos detallados en el
apartado | siguiente. Los documentos citados son responsabilidad del Directorio de SBS Asset Management
S.A. Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversidn en ejercicio de sus funciones exclusivas como
Agente de Administracion de Productos de Inversion Colectiva de Fondos Comunes de Inversion. Nuestra
responsabilidad se limita a expresar una opinion sobre dichos documentos basados en nuestro examen con el
alcance que mencionamos en el apartado Il.

I. DOCUMENTOS EXAMINADOS
Se han examinado los siguientes estados contables de SBS Ahorro Pesos Fondo Comun de Inversion:;

a) Estado de Situacidn Patrimonial al 31 de diciembre de 2020.

b) Estado de Resultados correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020.

c) Estado de Evolucion del Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2020.

d) Estado de Flujo de Efectivo correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020.

e) Notas y cuadros anexos que forman parte integrante de los mencionados estados contables.

f) Memoria.

I1. ALCANCE DEL EXAMEN

En ejercicio del control de legalidad que nos compete, de los actos decididos por los 6rganos del Agente
de Administracion de Productos de Inversion Colectiva de Fondos Comunes de Inversion que fueron
expuestos en las reuniones de Directorio, hemos examinado los documentos detallados en los items a) a
f) del apartado I. Para el examen de los documentos mencionados nos remitimos al Informe de los
Auditores Independientes sobre los estados contables, emitido sin observaciones por el Dr. Sebastian
Morazzo, de fecha 26 de marzo de 2021. Por lo tanto, nuestro examen se circunscribe a la razonabilidad
de la informacién significativa de los documentos examinados y a su congruencia con la restante
informacidn sobre las decisiones expuestas en actas y adecuacidn de dichas decisiones a la ley y los
estatutos. No hemos efectuado ningdn control de gestion y, por lo tanto, no hemos evaluado los criterios
y decisiones empresarias de administracion, financiacion y comercializacion, cuestiones éstas de
responsabilidad exclusiva del Directorio del Agente de Administracion de Productos de Inversion
Colectiva de Fondos Comunes de Inversion.

I11. MANIFESTACION DE LA COMISION FISCALIZADORA

Basados en nuestro examen y en el Informe de los Auditores Independientes sobre los estados contables
de fecha 26 de marzo de 2021, informamos que:

a) Los estados contables mencionados en el apartado | contemplan todos los hechos que son de nuestro
conocimiento.



b) En relacién con la memoria del Directorio, no tenemos observaciones que formular en materia de
nuestra competencia, siendo las afirmaciones sobre hechos futuros responsabilidad exclusiva del
Directorio.

c) No tenemos observaciones que formular sobre los referidos estados contables, en lo relativo a
materias de nuestra competencia.

d) Durante el ejercicio iniciado el 1° de enero de 2020 y finalizado el 31 de diciembre de 2020, hemos
dado cumplimiento a lo dispuesto por el articulo 294 de la Ley General de Sociedades.

e) Los estados contables mencionados en el apartado | se encuentran transcriptos en el libro de
“Inventarios y Balances”™ y surgen de registros contables rubricados llevados en sus aspectos
formales de conformidad con las normas legales vigentes.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 26 de marzo de 2021.

Por la Comisién Fiscalizadora

Mariano César Nader
Sindico Titular
Contador Publico (U.A.D.E.)
C.P.CEE.C.AB.AT°291F° 22



