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FBA RENTA MIXTA FONDO COMUN DE INVERSION
MEMORIA

Senores Cuotapartistas

En cumplimiento de disposiciones legales y reglamentarias ponemos a vuestra disposicion la Memoria de FBA Renta Mixta
Fondo Comun de Inversion por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024.

Contexto Local (*)

A pesar de aplicar importantes reformas a las cuentas publicas, la administracién 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 afo.

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, provocé una contraccion 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 afio 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 incluyod 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 explico, principalmente, por la reduccion 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 deprecid 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
depdsitos 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 depdsitos 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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Contexto Internacional (*)

El crecimiento econdmico se mantuvo relativamente sélido en 2024, principalmente en Estados Unidos y en el sector de
servicios. Se estima que el PIB global, que se expandi6 alrededor de 3,2% en el afo, continle ligeramente por encima de
lo esperado. Esta solidez se dio en un entorno en el que el gasto publico resulté elevado y los mercados laborales se
mantuvieron dinamicos. En un contexto marcado por condiciones monetarias restrictivas, a pesar del proceso de reduccién
de tasas de interés, la inflacion se moderd. Esta tendencia bajista se vio favorecida por la moderacién de los precios de la
energia (a pesar de las tensiones geopoliticas en algunas regiones productoras) y por ciertas ganancias de productividad
(al menos en Estados Unidos). Asimismo, la inflacidon se mantuvo por encima del objetivo en muchas areas geograficas,
particularmente en Estados Unidos, presionada por los precios de los servicios. La principal excepcion fue China, donde el
proceso de moderacion estructural del crecimiento, contribuyé a una inflacion muy baja.

En 2025 seran clave las politicas adoptadas por la nueva administracion estadounidense, sobre las que hay incertidumbre.
La perspectiva de medidas adicionales de proteccionismo y de elevados déficits fiscales, presionarian la inflacién al alza y
el crecimiento a la baja. Asi, el crecimiento en Estados Unidos se moderaria desde 2,7% en 2024 hasta 2,0% en 2025. El
probable repunte de la inflacion, que cerré 2024 en 2,9%, reducira el margen para que la Reserva Federal (Fed) continte
suavizando las condiciones monetarias. En concreto, las tasas de interés, que se redujeron desde 5,5% hasta 4,5% durante
2024, convergerian hasta el 4,0% en la primera mitad de 2025, permaneciendo en niveles elevados y contribuyendo a la
fortaleza del Dolar.

El aumento de los aranceles en Estados Unidos supondria un choque negativo a la economia global, cuyo PIB se moderaria
hasta alrededor del 3,1% en 2025. Esto se anadiria a los desafios estructurales que China y la Eurozona actualmente
enfrentan. En este contexto, se prevé que el PIB de la Eurozona se expandira un 1,0% en 2025, tras crecer un 0,8% en
2024, y que el crecimiento en China se moderara hasta el 4,1% en 2025 desde el 4,8% en 2024. Aunque el impacto directo
de las medidas proteccionistas estadounidenses sea presumiblemente mas significativo en China que en la Eurozona, la
primera tiene mas margen para la adopcion de politicas contraciclicas. La relativa debilidad de la actividad econdmica
contribuiria a que la inflacion se mantenga controlada, alrededor de 2,0%, en la Eurozona y que siga baja en China. En este
contexto, es probable que se observen recortes de tasas en ambas regiones. En la Eurozona se prevé que el Banco Central
Europeo, que recortod las tasas desde 4,0% hasta 3,0% en 2024, los siga reduciendo hasta el 2,0% a mediados de 2025.

Los factores geopoliticos y las posibles politicas del nuevo gobierno estadounidense, generan incertidumbres en el entorno
macroeconémico global, aumentan el riesgo de que la inflacién, y por lo tanto las tasas, se mantengan por sobre lo esperado.
Ademas, elevan el riesgo de que el crecimiento del PIB sea inferior al previsto y de que haya volatilidad macroeconémica y
financiera.

(*) Segun estimaciones de BBVA Research al mes de enero de 2025.
Comportamiento de los mercados

El S&P Merval finalizé el afio 2024 en un valor de 2.533.634,75 puntos, incrementdndose un 172.52% durante el periodo.
Durante el afio, el indice Bovespa cay6 un 10.36%, estableciéndose en los 120.283 puntos. El Real, por su parte, se depreci6
un 21.57% con respecto al ddlar, estableciéndose en R$/U$S 6.0207.

En los EE.UU. los principales indices bursatiles cerraron en alza. En este sentido, el Dow Jones, subié un 13.56%,
situandose en 42.660,09 puntos. El S&P 500 subié un 24.26%, llegando a los 5.896,19 puntos. El Nasdaq 100, por su parte,
subidé un 26.72%, alcanzando los 21.120.05 puntos. En Europa, el Euro Stoxx 50 crecié un 8.11%, situandose en 4.895,65
puntos.

El ddlar por su parte, se aprecid un 6.25% respecto del Euro, estableciéndose en 1,0354 a fines de 2024 cuando habia
finalizado en 1,1044 a fines de 2023.
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En materia de commodities, el petréleo subié durante el ejercicio casi un 2.58%, ubicandose en un nivel de 77.81 U$S el
barril WTI. El oro, por su parte, tuvo un alza del 27.47%, terminando el afio en U$S 2.641.00 la onza troy.

La Gestion de FBA Renta Mixta

Al cierre de afio 2023, el Patrimonio del Fondo FBA Renta Mixta se ubico en $1.994.783.860 (cifras expresadas en moneda
histérica), que reexpresado a moneda homogénea al 31 de diciembre de 2024 asciende a $4.343.913.694. Su patrimonio
estuvo integrado por: Titulos Publicos (por el 29.42% del total patrimonial), Disponibilidades Netas (por el 28.05%),
Operaciones a Plazo (Cauciones, por el 15.04%), Grupo Financiero Galicia (por el 5.66%), YPF (por el 5.32%), Central
Puerto (por el 4.85%), Fondos Comunes de Inversion (por el 4.10%), Ternium Argentina (por el 3.56%), Pampa Energia (por
el 2.35%) y Loma Negra (por el 1.65% restante).

Durante el ejercicio 2024, FBA Renta Mixta permitié suscripciones de cuotapartes.

A partir del lunes 3 de junio de 2024, los pagos de las solicitudes de rescate de los FCI que hasta el momento se realizaban
a las 48 horas de solicitados (T+2), pasaron a abonarse el dia habil siguiente de atendidas dichas solicitudes. Es decir, a las
24 horas (T+1). Entre ellos estuvo FBA Renta Mixta. Esto se produjo como consecuencia de que ByMA (Bolsas y Mercados
Argentinos) redujo el plazo de liquidacion a 24 horas para las operaciones de contado normal (acciones y bonos).

A mediados del periodo, el Patrimonio del Fondo estuvo integrado por: Titulos Publicos (por el 61,80% del total patrimonial),
Disponibilidades Netas (por el 17,67%), Acciones argentinas (por el 16,81%) y Fondos Comunes de Inversion (por el 3,72%
restante).

A principios del mes de septiembre, se comunico la oferta de FCI que se puso a disposicion de los clientes que hubieran
ingresado al Régimen de Activos establecido por la Ley Nro. 27.743, mas conocido como Blanqueo. Entre ellos estuvo FBA
Renta Mixta. Estos Fondos Comunes se constituyen en opciones de inversion, brindando carteras diversificadas que
estuvieron integradas por diferentes activos financieros. Permitieron suscripciones tanto en Pesos como en Doélares, segun
el producto elegido. Los productos mencionados, tuvieron nuevas Cuotapartes: las “J”, en la que podrian suscribir las
Personas Humanas y las “K”, disponibles para las Personas Juridicas. A fin de brindar la oferta, al cierre de las operaciones
del dia viernes 06 de septiembre de 2024, fueron incorporados nuevos Reglamentos de Gestion que debieron ser aprobados
por todos antes de operar.

Durante el afio, el total de suscripciones en el Fondo fue de $29.683.564.776, mientras que el total de rescates de ubicé en
$18.116.409.002 (ambas cifras expresadas en moneda historica), que reexpresadas a moneda homogénea al 31 de
diciembre de 2024 ascienden a $34.275.959.496 y $21.061.230.378, respectivamente.

A fines del ejercicio, el Patrimonio Neto del Fondo alcanzé la cifra de $17.531.217.181; creciendo en $13.187.303.487;
evidenciando una suba del 778.85% respecto del mismo mes del afio anterior. A esa fecha, dicho Patrimonio estuvo
integrado por: Titulos Publicos en Pesos (por el 71.61% del total patrimonial), Acciones argentinas (por el 19.07%),
Operaciones a Plazo (Plazos Fijos, por el 6.31%), Operaciones a Plazo (Cauciones, por el 2.85%), Fondos Comunes de
Inversion (por el 0.67%), Titulos Publicos en Doélares (por el 0.03%) y Disponibilidades Netas (por una participacion negativa
de 0.54%).

A esa fecha, el Fondo estuvo participado por 4.358 cuentas de cuotapartistas, incrementandose en 2.380 respecto del mismo
mes del afo anterior (+120.32%).

La revalorizacién de la Cuotaparte clase A durante el afio, medida en Pesos, fue del 84.27%. La correspondiente a la
Cuotaparte clase B fue el 86.22%. Se recuerda que las cuotapartes clase A pueden ser suscriptas por Personas Humanas,
mientras que las clase B pueden ser suscriptas por Personas Juridicas.
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Perspectivas

La cartera de FBA Renta Mixta podra estar integrada por depésitos en cuenta y por activos de renta fija y/o variable local e
internacional, entre otros. La misma, podria tener un sesgo hacia los depdsitos en cuenta y los instrumentos de renta fija de
corto plazo.

Durante 2024, las condiciones del contexto local originaron una mayor demanda de bonos soberanos, como forma de
protegerse de las condiciones que despertaban incertidumbre, tales los niveles de inflacion y los interrogantes sobre el déficit
fiscal. Las empresas argentinas que cotizan en el exterior, experimentaron a lo largo del afio una marcada suba en sus
cotizaciones, que llevé a un crecimiento de su capitalizacion bursatil. Entre ellas, destacaron las firmas del sector bancario.
Las energéticas también mostraron mejoras en medio de la desregulacion del sector y la liberacién de tarifas

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 evolucion de los diversos conflictos geopoliticos. En lo que hace al contexto local, se
profundizara en el monitoreo de los niveles de actividad, inflacion y tipo de cambio; asi como de endeudamiento y gasto
publico en la gestion de gobierno. 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.

BBVA ASSET MANAGEMENT ARGENTINA S.A.U.
Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversién

EL DIRECTORIO
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