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Un rebote puntual 14 de agosto de 2026

Economia

Esta semana cedié, en el margen, la presiéon
sobre el FX. El mayorista se despegé de los ARS
1500 -valor que parece conformar al equipo
econémico- y ayer operé en torno a ARS 1.492.
Aun asi, las compras del BCRA continGan en
minimos del afo. Las mismas acumulan USD 249
MM en agosto, con un promedio diario de USD 28
MM, significativamente por debajo de julio (USD
103 MM). Mas alla de esta moderacién, el BCRA ya
compré USD 13.600 MM en el afio y las reservas
netas superan los USD 11.000 MM.
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El IPC de julio subié 2,1% m/m, frente al 1,9% de
junio, cortando una racha de tres meses a la
baja. Finalmente, la cifra se ubicd por debajo del
2,9% registrado en CABA y levemente por encima
de lo esperado por el REM (2,0%).

La aceleracion se explica principalmente por los
Estacionales, que subieron 4,5%, desde 3,4%, con
las verduras aumentando 7,7% y hoteles 18,2%.
La Nucleo también se aceleré, a 1,8% desde 1,6%,
en parte por el impacto rezagado de la suba del
TCN en junio (5,2% punta a punta). En contraste,
los Regulados moderaron su ritmo de aumento,
a 2,1% desde 2,3%.

Por su parte, la inflacién subyacente, medida que
monitorea el BCRA desde el IPOM 4T-25, paso de
1,5% en junio a 2,1% en julio (este indicador toma el
IPC Nucleo de INDEC y excluye carnes y alquileres).

IPC general vs. inflacion subyacente (IPC-S)
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Creemos que el dato de julio es un rebote
puntual y no marca un cambio de tendencia. Con
una politica monetaria con sesgo contractivo, el FX
contenido y la estacionalidad favorable en carnes,
esperamos que la inflaciéon regrese a su sendero
descendente. Claro que la desinflacién no sera
abrupta: una parte de la canasta estd indexada
(alquileres, prepagas y transporte publico) y el
Gobierno continda con el ajuste de los precios
regulados.

Cuénto tardé la regién en bajar de 30% a 1 digito de inflacién

Pais Ultimo afio 230% Primer afio <10%* Afios
Ecuador 2001 (38%) 2003 (8%) 2
Brasil 1995 (66%) 1997 (7%) 2
México 1996 (34%) 2000 (9%) 4
Pera 1993 (49%) 1997 (9%) 4
Uruguay 1995 (42%) 1999 (6%) 4
Guatemala 1991 (33%) 1997 (9%) 6
Paraguay 1990 (37%) 1999 (7%) 9
Colombia 1991 (30%) 2000 (9%) 9
Chile 1985 (31%) 1995 (8%) 10

El Salvador 1986 (32%) 1996 (9%) 10

Honduras 1991 (34%) 2001 (9%) 10

Lo cierto es que los procesos de desinflacién no
son lineales, y el tramo final suele ser el mas
dificil. La experiencia regional lo demuestra.
Salvo Ecuador (dolarizacién, 2000) y Brasil (Plan
Real, 1994), al resto de la region le llevé entre 4y
10 afos bajar la inflacién desde niveles cercanos
al 30% hasta un digito de forma sostenida.

Cuesta encontrar sefiales positivas entre los
datos adelantados de actividad de julio. Se
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observaron retrocesos en los patentamientos, la
construccion y los indicadores de consumo (crédito
y ventas minoristas). En este marco, no sorprende
que la imagen del Gobierno haya caido en julio
(UTDT y Atlasintel). La divergencia entre sectores
sigue siendo marcada: mientras los ligados al
mercado interno operan alrededor de 10% por
debajo de los niveles de 2022/23, los vinculados a
los RRNN contindan creciendo sin pausa.

Variacién mensual %

ene-26 feb-26  mar-26  abr-26

EMAE 02% -25% 28% 5% -0,5%
Icc - uTDT 22% -47% 5% 57% 13% 64% 2%
VA DGl 29% 17% 10% 0.3% -10% 33% 37%
Imp. Débitos y Créditos 0,8% -6:4% 53% 03% 6,4% 0.2% 2.6%
Imp. Seguridad Social 0.0% -01% 0.3% -0.4% 0,5% -05% 0.6%
Patentamiento Autos 17.8% -41% 47% -81% 126% 12.0% 195%
Patentamiento Motos 19% 125% 0,4% 23% 1,0% 13,0% 53%
crédito al Sector Privado en $ 0% 5% 2% 0% 0% 0.3% 1%
crédito al Consumo en $ 0,8% 18% 23% 0,0% 1% -09% -10%
Ventas Minoristas Pymes 4% 26% 0,4% 3% 12% 3% 21%
indice Construya 6% 159% 13% 50% 19% -20% 0.8%
Despachos de Cemento 09% 3% 0% 4% 0,8% 0,6% -
Liquidacién de Divisas 530% -251% 457% -83% -9,0% 143% 18%
Importaciones desde Brasil 51% 53% 18,6% 133% 0.1% 23% 65%

El Gobierno parece tomar nota. Ayer se anuncié
la flexibilizacion del acceso al crédito en délares
para empresas, extendiéndolo a todas las
companias y no solo a las exportadoras o con
garantia de una exportadora, como regia hasta
ahora. Los bancos podran destinar hasta 15% de sus
depdsitos en ddlares a estos préstamos, lo que,
segln estimaciones oficiales, sumaria cerca de
USD 5000 MM a este mercado. A su vez, la
obligacion de liquidar esos ddlares en el MULC
sumara oferta transitoria de divisas. Caputo
enmarcé el anuncio como una forma de "ayudar
a reactivar la economia", apuntando a la
construccion y al sector automotriz.

Renta fija en pesos

El miércoles se llevd a cabo la licitacion del Tesoro
Nacional, para enfrentar los vencimientos de la
LECAP S14GC6 que ascendian a ARS 4,48 BB. El
menu ofrecido fue el mas corto en casi un afo, y
consistié de la LECAP al 30 de noviembre, un nuevo
bono CER al 29 de enero de 2027 y dos letras Délar
Linked, una al 30 de septiembre y otra al 30 de
octubre.

El contexto en la vispera de la licitacion era de
escasez de liquidez. Como referencia, en la rueda
REPO (donde el central toma los pesos
excedentes, termdémetro de la liquidez del
sistema), se venian

Otros pasivos remunerados BCRA
En billones de pesos

Billones

Promedio 2026 2,59

0,83
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Fuente: IEB Research en base a BCRA.

Finalmente, aunque estaba la posibilidad de un
rollover menor para proveer de pesos al sistema,
terminé siendo de 100%, y hoy -dia de liquidacién
de la licitacion- no se retirardn ni meterdan mas
pesos en el sistema.

La menor liquidez vigente el Ultimo mes consolida
nuestro escenario base: una tasa real que se vuelve
mas positiva a medida que merma la oferta de
dolares. La tasa no soélo se vuelve mas positiva en
términos reales por la mayor tasa nominal, sino
también por un sendero de menor inflacién en
adelante.

La proxima licitacion, prevista para dentro de dos
semanas se muestra mucho mas desafiante:
vencen ARS 16 BB, ARS 6 BB de los cuales
corresponden a la letra ddlar linked D31G6. Para
aliviar esa pared, el Tesoro anuncidé ayer una
conversion de la letra para el dia martes. Los dos
titulos que se ofrecen son también LELINK cortas, a
septiembre y octubre de este afo. El objetivo
detras de esto, ademas de aliviar los vencimientos,
es quitar algo de presién sobre el tipo de cambio el
dia del fixing de la letra.

En cuanto a las curvas, en la semana
algo luego de la gran
descompresién que habian tenido a principio de

recuperaron

mes por la absorcion de pesos. El mejor
desempefio lo registraron los bonos CER, que
subieron 09% en promedio en Ila semana,
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principalmente por los registros de inflaciéon que
estuvieron por encima de lo descontado por el
mercado en julio. La inflacion breakeven entre la
curva CER y de tasa fija descuenta una inflacién de
1,8% de agosto a octubre y 1,6% en adelante.

En detalle, la tasa fija sube en la semana 0,5%. De
este modo, la parte corta de la curva rinde 24,5%
TNA promedio (2,05% TEM), la parte media de la
curva rinde 26% TNA y el tramo largo (a 2T 2027)
rinde 28% TNA (2,1% TEM). De este modo, las curvas
de tasa fija muestran una tasa real muy positiva
teniendo en cuenta que el mercado espera una
inflacién promedio de 1,8% hasta diciembre.

Los duales CER/TAMAR, en la semana subieron
0,8% en promedio. Este instrumento viene muy
ofrecido las dltimas semanas, principalmente por la
abundancia de este tipo de titulos en el mercado.
AlUn asi, seguimos viendo valor en estos
instrumentos, que consideramos que vienen algo
sobrecastigados, al igual que el nuevo TAMAR/DL
TMVES8, que se mantuvo sin variaciones en la
semana. Este Ultimo rinde doélar oficial + 6,2%/
TAMAR +7% y vence en enero 2028.

Estrategias en pesos. En cuanto a posicionamiento,
vemos atractivo en los bonos con ajuste TAMAR, no
sélo porque devengan una tasa atractiva y otorgan
el beneficio de la cobertura en casos de suba de
tasas, sino también porque el desarme de estos
bonos las dltimas semanas les dejé un margen
atractivo. El dual CER/TAMAR a junio 2029, por caso,
rinde TAMAR +9,25%, con la opcionalidad del ajuste
CER + 6,7%. Para liquidez de corto plazo, el TTD26
rinde +1,9% respectivamente y vence en 4 meses.

Renta fija en délares

La renta fija argentina se despegd del acople que
venia mostrando respecto a la volatilidad en el
frente internacional. En lo que va de agosto,
mientras que la renta fija emergente sube 0,7% y la
latinoamericana 0,8%; los Bonares cayeron 1,7% y
los Globales 1%. De este modo, el riesgo pais cerrd la
rueda de ayer en 472 puntos basicos, el mayor
registro en algo mas de dos meses.

El motivo detrds de esto no es claro ni monocausal,
Yy parece haberse combinado un menor apetito por

el riesgo que trajo el endurecimiento de las

condiciones financieras globales, algunas
encuestas politicas acerca de la aprobacién del
oficialismo de cara a las prdximas elecciones; la
discusién publica muy metida en la contienda
electoral de octubre del afio que viene y datos de
actividad que, a priori, muestran la vigencia de la

economia a dos velocidades.

Riesgo Pais
Riesgo pais Argentina y serie EMBI+ Latam
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Fuente: IEB Research en base a JP Moraan.

En detalle, en la semana los Bonares cayeron 1,2%,
los Globales mostraron caidas de 0,8% y los
Bopreales no tuvieron variaciones. Las mayores
caidas se vieron en el tramo largo de la curva,
donde el AE38 cayd 2% y el AL35, 1,8%. De este
modo, el AE38 y AL35 caen 3]1% en lo que va de
agosto, y rinden 10% y 9,8% respectivamente
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Fuente: IEB Researchen base a diversas fuentes

Estrategias en ddlares. Mantenemos nuestra

posicion en Coérdoba 2035 (CO35; 7,9%), que
muestra un perfil de deuda adecuado vy
fundamentos fiscales sélidos y una mejora reciente
de su calificacion crediticia. Ademas, se muestran
mas conservadores que los bonos soberanos ante
shocks negativos. En el mercado corporativo ley
local, priorizamos Cresud 3039 (CS500; 6,2%) y
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Pluspetrol 2028 (PLC30; 5.05%). Para perfiles mas
conservadores, el AO27, que rinde 4,2% TNA, vence
durante el actual mandato y paga cupones
mensuales del 6% TNA es wuna alternativa
interesante.

Renta Variable

El indice de precios al consumidor de Estados
Unidos trajo un respiro sobre las expectativas de
tasa durante la semana, dando aire a la Reserva
Federal hasta su préxima reunién tras un dato en
linea con lo esperado por el consenso. A pesar de
la volatilidad de precios y el repunte en la
cotizacién del Brent en julio, el CPI anual se ubico
en 3,4% (0,1% mensual), mientras que el CPI Core
—que excluye alimentos y energia—se ubicé en 2,5%
interanual (0,2% mensual).

De esta manera, las expectativas de una suba de
tasas por parte de la FED se trasladan a la
reunion de septiembre, dejando margen al
organismo para sostenerlas en los niveles
actuales para su reunién de octubre. La renta
variable, por su parte, tomo nota de ello y reacciond
de forma positiva, con los principales indices y
metales recuperando el terreno cedido a finales de
julio ante el aumento de las tensiones en Medio
Oriente que devolvié el precio del Brent a los USD
100 /bbl.

Riesgo Pais vs. S&P Merval Ajustado (CCL)
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El S&P Merval, por su parte, mantuvo una
dinamica diferente, en linea con la suba en el
nivel de riesgo local, cediendo cerca de un 3% en
ddlares al momento de este semanal, lo que llevé a
las acciones locales a cotizar nuevamente a un

descuento frente a la deuda soberana a pesar de la
dinamica intrasectorial que ha sabido sostener al
indice en otras oportunidades.

No obstante, el anuncio mas relevante en
materia de acciones fue sin dudas la aceptacion
de la oferta de Edenor (EDN) por parte de YPF
(YPFD) para adquirir la participaciéon controlante
(70%) en Metrogas (METR) y el 5% de
MetroEnergias (subsidiaria de Metrogas) -ambas
en manos de YPF- por USD 780 MM. Para YPF,
esta operacion continua validando su estrategia de
optimizacién del portafolio, al mismo tiempo que
permite liberar capital para proyectos de mayor
retorno esperado en el desarrollo de Vaca Muerta,
simplificando también la estructura de la compania
de manera de facilitar el proceso de transformacion
de YPF hacia una compania enfocada en
produccién shale y exportacion.

Pero, ;qué significa en términos de valuacién
para Metrogas?

Segun se observa en el comunicado, Edenor habria
ofertado un valor de USD 780 MM por 290.277.316
acciones Clase A y 108.142.529 Clase B de Metrogas,
equivalentes al 100% y 39% de acciones en
circulacién de ambas clases consecutivamente, lo
gue representa el 70% del capital social de METR, y
a su vez, por el 5% de MetroEnergias (subsidiaria de
Metrogas).

Partidpacion Sobre el
Controlante (YPF) total (%)

290.277.316 100%
108.142.529 39%

METR Acciones (Q)

Clase A (VN $1 /1 Voto) 290.277.316
Calse B (VN $1 /1 Voto) 278.893.892

Total 569.171.208 398.419.845 70%

Valor Ofertado por EDN (USD MM) $780

Valor Equity (USD MM) $1.114
Valor por accion (USD) $1,96
FX oficial (comprador) $1.492
Valor accién ofertado por EDN (ARS) $2921
Valor mercado $2325
- Diferencia 25,6%

Fuente: IEB Research

Por tanto, si tenemos en consideracion dicha oferta
y el total de acciones en circulaciéon de Metrogas
(569.171.208 entre Clase A y B), el valor total del
equity se podria estimar en USD 1114 MM, o su
equivalente a USD 1,96 por accién. Lo que nos lleva



IEB RESEARCH

al siguiente punto: considerando que la oferta es
realizada en ddlares oficiales dado que se lleva a
cabo en el mercado local, y, tomando como
referencia el FX A3500 del cierre de ayer, el valor
por accion ofertado por EDN en pesos se podria
estimar en ARS 2919, situandolo un 25% por
encima del valor actual de mercado.

Dado que la oferta presentada contempla un
cambio de controlante para Metrogas, se abre la
puerta a una Oferta Publica de Adquisiciéon
(OPA) que ofrezca iguales condiciones para
aquellos accionistas que poseen el 30% restante
y que deseen adherir a la oferta presentada por
EDN, lo cual, deja lugar a un arbitraje que
permita capturar la diferencia antes mencionada
entre el precio de mercado actual y el precio
ofertado por Edenor.

No obstante, dicho arbitraje no queda exento de
riesgos, dado que la operacion entre Edenor e YPF
aun se encuentra pendiente de aprobaciéon por
parte de los organismos reguladores, lo cual, no
solo podria llevar tiempo de ejecucidn, sino
también podria existir el caso donde no se logre su
aprobacién por concentracién de servicios publicos
dado que EDN es actualmente la mayor
distribuidora en la zona del AMBA, y la adquisiciéon
de METR le otorgaria a la compafia también el
control sobre la distribuciéon de gas en dicha zona.

También, esta semana terminaron de presentar
resultados las compaiiias distribuidoras de gas,
que a simple vista, tanto Ecogas como Metrogas
son las dos empresas que presentan tanto
resultados como valuaciones sélidas.

Sin embargo, vamos a desglosar su analisis y el
de sus comparables en tres puntos:

Rentabilidad: Podemos ver un alto nivel de
rentabilidad en ambos casos con margenes
operativos en torno a 22% para METR y 19% para
ECOG, mientras que el margen de EBITDA de la
primera mitad del afo se posiciona en 23% para
METR y 25% para ECOG, por lo que podriamos decir
que estan en la misma linea con una leve
preferencia por esta ultima en el acumulado. Para
CGPA y GBAN, se observan margenes de EBITDA

bajos en comparacion con las demas; alrededor de
18% para GBAN y 7% para CGPA.

Caja y Situaciéon Financiera: En cuanto a
generacion, este semestre se puede observar a
GBAN con el numero mas elevado de FCF
resultando en 109.644 MM, seguido por METR con
69.364 MM mientras que las restantes generaron
un FCF por debajo de 20.000 MM. Sin embargo, al
analizar la posicion de caja en los balances, ECOG
tiene una postura mucho mas soélida que sus
comparables, con una caja neta de 146.246 incluso
restandole nuestra estimacién de cuanto podrian
ser los dividendos. METR, por su parte, aunque
presenta caja neta negativa hay que considerar que
acaba de distribuir dividendos por 100.000 MM,
mientras que GBAN presenta una caja neta similar
a su FCF, lo que nos da a entender que los
dividendos que distribuyé eran equitativos a la
totalidad de su caja hasta el 1T26. Por ultimo, CGPA
continla con un elevado perfil de deuda lo que
deja a su caja neta en niveles negativos.

ﬁ Distribuidoras de Gas

Estado de resultados 2T26 (ARS MM) ECOG METR CGPA GBAN
Ventas $ 293406 § 421243 § 296345 § 278.233
Costo de Ventas -5 199582 -3 265833 -3 250224 -%5 210384
-Margen Bruto 32% 37% 16% 24%
Resultado Operativo s 55.363 § 91448 § 13405 S 38.087
-Margen Operativo 19% 22% 5% 14%
Resultado Neto (atribuible a controlante) 5 42425 § 50.062 $ 4349 § 26.835
-Margen Neto 14% 12% 1% 10%
EPS 5 169,58 S 87,98 $ 13,05 $ 82,43
EBITDA S 116274 § 168.005 § 29546 S  82.105
-Margen EBITDA 25% 23% i8%
FFO § 35780 § 100425 § 24460 § 134.634
~Copex % 18161 -§ 31061 -3 12902 -5 24990
ECF $ 17628 S 69.364 $ 11558 $ 109.644
Estado de Situacion Financiera (ARS MM)

Deuda Financiera s - s 73770 § 220838 § -
Caja & Equivalentes $ 146246 S 59.062 $ 44419 $ 16707
-T-Bills (FX oficial) 3 34519 3 - $ 14449 3 -

- USD (FX oficial) $ 14180 § -8 -8 -

- Titulos Pablicos HD (FX oficial) 5 - 5 - 5 - s -

- FCl y otros inst. en ARS g 71855 § 38767 § 21 8§ 209
- Caja y bancos ARS § 22379 § 20295 § 28965 § 16499
Caja Neta de Deuda Financiera § 146.246 -5 14.708 -§ 176.419 5 16.707
-Caja Neta / % Mkt Cap 20,6% _ na 2,6%
Patrimonio Neto $ 586946 $ 1.194.824 $ 210131 $ 453.467
Valuacién (Cierre 13/08/26) ECOG METR CGPA GBAN
# Acciones (MM) 250 569 333 326
Precio 3 2835 § 2325 § 1870 $ 1.950
Market Cap (ARS MM) $ 709260 $ 1322925 § 623.236 $ 634.303
Market Cap (USS MM) s 848 § 835 § 393 § 401
DY 2026 2,5% 7.6% 6,7% 7.7%
BVPS 3 2346 § 2100 § 630 S 1393
p/av 1,21 1,40

Fuente: IEB Research en base g EE.FF de lgs compaiiias y BymaDotg

Valuacién: En este aspecto se destaca METR por
sobre el resto. Presenta un alto DY (7,6%), junto con
el P/BV maés bajo (1,11x). Sus comparables también
presentan cierto atractivo con un DY en torno al 7%
para CGPA y GBAN y un 2,5% para ECOG; pero sus
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P/BV son un tanto mas elevados en comparacion
con ECOG en 1,21x, GBAN en 1,4x y CGPA casi en 3x.

Se puede observar el mayor atractivo en METR la
cual combina rentabilidad y una gran generacién
de caja, con una valuacién atractiva, razén por la
cual tiene una alta ponderacién en la cartera. A su
vez, su alto DY y su bajo P/BV le permite a la
empresa tener un alto grado de defensividad y un
potencial gran potencial upside. Nuestro otro top
pick es ECOG la cual cotiza a un P/BV bastante bajo
y cuenta con una soélida posicion de caja la cual, a
futuro, podria transformarse en dividendos para los
accionistas.

De esta manera, llegamos a nuestra cartera de
acciones locales, para la cual, continuamos
priorizando la defensividad ante la volatilidad
que trae aparejado el contexto internacional,
sumado a un nivel de actividad que muestra
disparidad entre sectores.

En relacidon a esto, esta semana llevamos adelante
un incremento en la ponderacién del sector Oil &
Gas, pasando a representar un 46% de la cartera
tras la incorporacion de Transportadora de Gas
del Sur (TGSU2). Dicho movimiento se dio en el
marco de una temporada de resultados sélida para
la compafia, que vuelve a demostrar su potencial
de crecimiento tras la fuerte recuperacion luego
del temporal en Bahia Blanca que habia afectado
las operaciones en Complejo Cerri. La empresa
logré un margen de EBITDA de 52% (vs. 47% el
2T25), tras aumentar sus ventas en un 15% a/a y su
EBITDA 28%.

Como consecuencia de dicha incorporacién,
optamos por reducir nuestra posicién en Loma
Negra (LOMA) en la misma magnitud, tras un
resultado trimestral que deja en evidencia un
contexto mas desafiante de lo esperado para el
sector. No obstante, sostenemos una participacion
del 3% ante una posible recuperacion de los
despachos durante el segundo semestre del afo.
Asi mismo, la compafiia mantiene proyectos

adicionales a futuro como la construccién de la
planta de urea de Fértil Pampa, subsidiaria de
Pampa Energia, junto con un posible aumento en
obras de infraestructura en San Juan —producto del
auge de la mineria- donde la empresa mantiene
operaciones.

De esta manera, la cartera queda compuesta de
la siguiente forma:

Bancos
15%

Finalmente, la semana préxima continuara la
temporada de presentaciéon de resultados de las
compafias argentinas, donde esperamos el
siguiente cronograma de presentaciones:

Calendario de Presentacion de Resultados

e (==
Lunes 17/08 [ Miércoles 19/08 Jueves 20108 Viemes 21/08
R Macro
T GvALo
Lunes 24/08 Martes 25/08 Miércoles 26/08 Jueves 27/08 Viemes 28/08
@ Grupo Galicia BBVA

Fechas tentativas que pueden sufrir modificaciones. Calendario que iremos actualizando a medida que surja mas informacion.
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DESCARGO DE RESPONSABILIDAD

Este documento es distribuido al sélo efecto informativo, siendo propiedad de Invertir en Bolsa S.A. (“IEB"). No podra ser distribuido ni reproducido sin autorizacién previa de IEB. La
informacion incorporada en este documento proviene de fuentes publicas, siendo que IEB no ha sometido a las mismas a un proceso de auditoria, no otorga garantia de veracidad
y/o exactitud sobre la misma, ni asume obligacién alguna de actualizar la misma. Se advierte que parte de la informacion del presente documento esté constituida por estimaciones
futuras. Debido a riesgos e incertidumbres, los resultados reales o el desempefo de los valores negociables podrian diferir de dichas estimaciones. Ademas, todas las opiniones y
estimaciones aqui expresadas estan sujetas a cambios sin previo aviso. Los rendimientos pasados manifestados por valores negociables son un indicador y no implican, promesas de
rendimientos futuros. IEB, sus ejecutivos u otros empleados, podran hacer comentarios de mercado, orales o escritos, o transacciones que reflejen una opinién distinta a aquellas
expresadas en el presente documento. El contenido de este documento no podra ser considerado como una oferta, invitacion o solicitud de ningun tipo para realizar actividades con
valores negociables y otros activos financieros. Tampoco constituye en si una recomendacion de contratacion de servicios o inversiones especificas. El receptor debera basarse
exclusivamente en su propia investigacion, evaluacion y juicio independiente para tomar una decision relativa a la inversion, con el debido y previo asesoramiento legal e impositivo.
IEB es un Agente de Liquidacion y Compensacion - Integral registrado bajo la matricula n° 246, y Agente de Colocacion y Distribucion Integral de FCI registrado bajo la matricula n°®
59, en ambos casos de la CNV. Ademas, IEB es miembro de Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA) n° 203, Mercado a Término de Rosario S.A. (ROFEX S.A) n° 313, Mercado Abierto
Electronico S.A. (MAE) n°1695, y Mercado Argentino de Valores S.A. (MAV) n° 546.
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