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(ex FBA RENTA FIJA LOCAL)
MEMORIA

Seiiores Cuotapartistas

En cumplimiento de disposiciones legales y reglamentarias ponemos a vuestra disposicion la Memoria de FBA Renta Fija
Délar Plus | Fondo Comun de Inversion (ex FBA Renta Fija Local) por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024.

Contexto Local (*)

A pesar de aplicar importantes reformas a las cuentas publicas, la administracion de Milei mantuvo un amplio apoyo. El giro
en la posicion fiscal se constituyé en un logro notable, con la reduccion del déficit primario del 2,7% del PIB en 2023 a un
superavit del 1,8% del PIB en 2024, superando las previsiones de mercado. La emisidon monetaria para asistir al Tesoro se
redujo a cero como consecuencia del superavit fiscal. Este fue uno de los pilares que permitié desacelerar la inflacion, que
pas6 de una mensual del 20,6% en enero de 2024 al 2,7% en diciembre del mismo afio.

En 2024, el PIB cay6 un 3.0%, segun el Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM) al 29 de noviembre de 2024. Esta
caida obedecio al ajuste parcial del desequilibrio macroeconémico. La depreciacion del tipo de cambio, ocurrida en diciembre
de 2023, junto con el mencionado ajuste de los precios administrados, provocd una contraccién de la actividad. La tasa de
desempleo, se situd en el 6.9% del 3° Trimestre segun el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INdEC), un valor mas
alto comparado con el 5.7% observado en el mismo periodo del afo anterior.

En materia de precios, la inflacion alcanzo el 117,8%, reduciéndose sustancialmente en comparacion al 211,4% de 2023.
Este resultado es mas positivo si se tiene en cuenta que parte de este valor anual se explica por el mencionado ajuste en
las cuentas publicas que incluyo servicios publicos. Los precios regulados crecieron un 205,9%, mientras que la inflacion
subyacente fue del 105,5%.

Como se dijo, en materia de finanzas publicas, el Gobierno alcanzé un superavit fiscal primario del 1,8% del PIB, el primero
en mas de 10 afos. Esto se explicd, principalmente, por la reduccién de los gastos. En lo que hace a la balanza comercial,
la economia alcanzo un superavit de U$S 18.899 millones. La depreciacion del tipo de cambio de diciembre de 2023, allané
el camino a las exportaciones al tiempo que encarecié las importaciones. Asimismo, la economia fue capaz de alcanzar un
superavit comercial energético de U$S 5.668 millones.

En el mercado de divisas, el Peso se deprecié un 27,7% en 2024, situandose en 1.032,5 $/U$S el 31 de diciembre. La tasa
de politica monetaria se redujo del 133% al 100% en diciembre de 2023; luego, al 80% en marzo, al 60% en abril, al 40%
en mayo, al 35% en noviembre y, finalmente, al 32% en diciembre de 2024. El plan anti inflacionario del Banco Central de
la Republica Argentina (BCRA) no utilizé la tasa de politica monetaria como instrumento principal. Tras situarse por debajo
de la inflacién en los primeros meses del afio, se mantuvo neutral recientemente, al compararla con la inflacién. Los
depositos a la vista crecieron un 109%, mientras que los depdsitos a plazo aumentaron un 189% en diciembre de 2024 en
comparacion con diciembre de 2023. Los depositos privados en Ddlares crecieron 119% en ese mismo lapso debido a los
flujos de entrada resultantes del programa de amnistia fiscal otorgado por el gobierno. Los préstamos en Pesos crecieron
230% dada la desaceleracion inflacionaria y la recuperacion de la actividad econémica que tuvo lugar en los ultimos meses
de 2024.

En el presente afio, se celebraran elecciones de mitad de mandato y no puede descartarse que de ellas derive volatilidad
en los activos y en la economia. Persiste la incertidumbre respecto a un posible nuevo programa con el Fondo Monetario

Internacional y si este incluira o no nuevos fondos.

(*) Segun estimaciones de BBVA Research al mes de enero de 2025.
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La Gestion de FBA Renta Fija Délar Plus | (ex FBA Renta Fija Local)

A fines de 2023, el Patrimonio Neto del Fondo FBA Renta Fija Délar Plus | (ex FBA Renta Fija Local) llego a $3.827.255
(cifras expresadas en moneda histdrica), que reexpresadas a moneda homogénea al 31 de diciembre de 2024 ascienden a
$8.334.370. A esa fecha, el 100% del Patrimonio estuvo integrado por Disponibilidades Netas.

El Fondo, durante todo el aio, no fue comercializado, estando integrado por una cuenta de cuotapartista.

En el ejercicio, los 6rganos de los FCI gestionaron ante la Comision Nacional de Valores (CNV) las reformas de los textos a
las Clausulas Particulares de su Reglamento de Gestion. Los cambios mas relevantes fueron: la denominacion del Fondo
Comun de Inversién, de su moneda y de los activos autorizados para operar.

En este sentido, la CNV aprobd, entre otras cosas el cambio de denominacién de FBA Renta Fija Local por FBA Renta Fija
Délar Plus I, mediante Resolucion Resolucion 22.876 del dia 16 de octubre de 2024.

Perspectivas

Durante los primeros meses de 2025 se establecié el objetivo de inversion de FBA Renta Fija Ddlar Plus | (ex FBA Renta
Fija Local), definiéndose como: “Otorgar valor a través de una cartera compuesta por instrumentos nominados en ddlares,
principalmente de mediano y largo plazo.”

En el futuro, se prestara especial atencion a la evolucion de la situacion econdmica y financiera internacional.
Preferentemente, a las politicas que adopte la nueva administracién estadounidense, a los desafios estructurales que
enfrentan China y la Eurozona y a la evolucién de los diversos conflictos geopoliticos. En lo que hace al contexto local, se
profundizara en el monitoreo de los niveles de actividad, inflacién y tipo de cambio; asi como de endeudamiento y gasto
publico. Asimismo, se prestara atencion al escenario que planteen las elecciones de mitad de mandato y a la concrecion
de un nuevo acuerdo con el Fondo Monetario Internacional.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 05 de marzo de 2025.
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