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FBA ACCIONES LATINOAMERICANAS FONDO COMUN DE INVERSION
MEMORIA

Seinores Cuotapartistas

En cumplimiento de disposiciones legales y reglamentarias ponemos a vuestra disposicion la Memoria de FBA Acciones
Latinoamericanas. Fondo Comun de Inversién por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025.

Contexto Local

En Argentina, el primer semestre de 2025, se caracteriz6 por la recuperacién de la actividad y el avance en la estabilizacion
macroeconomica, mientras que los riesgos se concentraron en la continuidad de las reformas y el impacto en la politica
cambiaria. En materia de actividad, se consolidé la recuperacién, impulsada por la inversion y el consumo, con el sector
financiero y la agricultura entre los motores. Continué el proceso de desinflacién gracias a la politica monetaria contractiva
y al orden fiscal. Hubo alza en los mercados con baja del Riesgo Pais, reflejando la confianza en la disciplina fiscal y el
apoyo de organismos internacionales. En el segundo semestre, la desaceleracién econémica interrumpié el crecimiento.
Continud la desinflacién pero se intensificé la preocupacién por el atraso cambiario. El calendario electoral fue un importante
factor de riesgo: el mercado estuvo atento a si el gobierno obtendria el capital politico necesario para aprobar las reformas
pendientes (laboral, impositiva y previsional). El resultado favorable para el oficialismo mejoré las perspectivas para el 2026.

Contexto Internacional (*)

La economia global mostré una fortaleza mayor de lo esperado durante 2025 dados los altos niveles de incertidumbre, las
tensiones comerciales y geopoliticas y las restricciones migratorias de la administracion estadounidense. Los efectos
negativos de las politicas proteccionistas se habrian amortiguado por aranceles mas bajos de lo anunciado inicialmente, el
aumento de los estimulos fiscales y el incremento de la inversion en inteligencia artificial, sobre todo en EE.UU. La baja
volatilidad financiera, favorecida por la politica monetaria expansiva de la Reserva Federal (Fed) y precios contenidos de la
energia también habria dado soporte a la actividad.

Se anticipa que el crecimiento global alcance el 3,2% en 2025. Ello fue posible, en parte, gracias a un comportamiento de
la actividad estadounidense y china mejor de lo esperado. En el caso estadounidense, se prevé que la resiliencia del
consumo privado y el impulso de la inversion en tecnologia sitlen el crecimiento del PIB en el 2,0%; mientras que en China,
fue la fortaleza del sector exterior la que ayudd a compensar la atonia del consumo y la inversién privada, elevando el avance
previsto del PIB al 5%. La Eurozona, aunque a tasas mas moderadas, también mostré6 una senda progresiva de
recuperacion, en la que los estimulos fiscales y la reactivacién del gasto en infraestructuras y defensa contribuyeron a
soportar el gasto doméstico, situando el crecimiento esperado del PIB para 2025 en el 1,4%.

En lo que respecta al contexto de precios, fueron las politicas arancelarias y el dinamismo de la demanda interna los que
marcaron la evolucién de la inflacion. En EE.UU. el impacto de los aranceles la mantuvo en torno del 3%. Ello limité el
margen de recortes de tasas de la Fed. Por su parte, la estabilidad de la inflacion en el 2% y la gradual recuperacion
permitieron al BCE continuar su politica monetaria expansiva. China también adopté un tono acomodaticio en su politica
monetaria dado el contexto de precios bajos al que se enfrenta su economia.

Para 2026, se anticipa un crecimiento global del 3,1%, en un entorno de ligera desaceleracién de las principales economias.
Se espera que el PIB de EE.UU. avance un 1,9%, el de la Eurozona lo haga un 1,1% y que el crecimiento de China sea del
4,5%. La inflacién podria mantenerse proxima al 3% en EE.UU., estabilizarse en el 2% en la Eurozona y subir en China
hasta alcanzar el 1%. Dado este escenario, la Fed podria proseguir con las bajas de tasas, pero hacerlo de forma gradual
hasta niveles del 3,25%, al igual que el banco central de China, mientras que en el caso del BCE se espera estabilidad en
los niveles actuales.
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El balance de riesgos para la economia mundial continia sesgado a la baja. A las medidas proteccionistas en el ambito
comercial y de la inmigracién y a los retos estructurales que afrontan Europa y China, se suman como factores negativos el
aumento de las tensiones geopoliticas y la incertidumbre sobre la independencia de la Fed y su impacto sobre los mercados.
Como elemento positivo, cabe mencionar el impulso de la inversion en inteligencia artificial y su efecto sobre la productividad
de las economias que la adoptan.

(*) Segun estimaciones de BBVA Research al mes de enero de 2026.

Comportamiento de los mercados

El S&P Merval finalizé el afio 2025 en 3.051.616,75 puntos, incrementandose un 20,44% durante el periodo. El indice
Bovespa, por su parte, subi6 un 33,95%, estableciéndose en los 161.125 puntos. El Real, se apreci6 un 9,02% con respecto
al Délar, llegando a los R$/U$S 5,4778.

En los EE.UU. los principales indices bursatiles cerraron en alza. El Dow Jones, crecié un 12,67%, situandose en los
48.063,29 puntos. El S&P 500 subié un 16,10%, llegando a los 6.845,50 puntos. El Nasdaq 100, por su parte, creci6é un
19,55%, alcanzando los 25.249,85 puntos. En Europa, el Euro Stoxx 50 crecié un 18,40%, estableciéndose en los 5.796,22
puntos.

El Délar por su parte, se deprecié un 13,40% respecto del Euro, estableciéndose en 1,1746 a fines de 2025 cuando habia
finalizado en 1,0354 a fines de 2024.

En materia de commodities, el petréleo cayé durante el ejercicio un 19,41%, ubicandose en 57,42 U$S el barril WTI. El oro,
por su parte, tuvo un alza del 67,54%, terminando el afio en U$S 4.386,30 la onza troy.

La Gestion de FBA Acciones Latinoamericanas

Al 31 de diciembre de 2024, el Patrimonio del Fondo FBA Acciones Latinoamericanas ascendié a $9.530.310.342 (cifras
expresadas en moneda histérica, que expresado a moneda de cierre asciende a $12.537.005.129). A esa fecha, dicho
Patrimonio se conformd de la siguiente manera: Acciones argentinas (por el 91,62% del total patrimonial), Cedears de Brasil
(por el 5,23%) y Disponibilidades Netas (por el 3,15% restante).

El 5 de marzo de 2025, se reanudd la atencién de solicitudes de suscripcién en FBA Acciones Latinoamericanas. En ese
momento, se comunicé que su cartera podra estar integrada por depésitos en cuenta y por compafiias de bolsas
latinoamericanas, entre otros. Ademas, se recordd que la moneda de suscripcion y rescate es el Peso y que el pago de los
rescates se realiza a las 48 horas de solicitado. A partir del martes 25 de marzo, los pagos de las solicitudes de rescate, que
se realizaban a las 48 horas de solicitados (T+2), pasaron a abonarse al dia habil siguiente de ser recibidas (T+1).

A mediados del ejercicio, el Patrimonio Neto del Fondo estuvo integrado por: Cedears del Mercosur (por el 46,70% del total
patrimonial), acciones de Argentina (por el 27,04%), Cedears de USA (por el 20,53%), Cedears de Brasil (por el 2,99%) y
Disponibilidades Netas (por el 2,74% restante).

Durante el afio, se atendieron solicitudes de suscripciones por $4.688.685.946 y solicitudes de rescate por $3.467.881.436
(cifras expresadas en moneda histérica).

Al 31 de diciembre de 2025, el Patrimonio Neto de FBA Acciones Latinoamericanas alcanzé la cifra de $12.948.041.402;
habiéndose incrementado un 3,28% en el ejercicio, especificamente en $411.036.273. A esa fecha, el Patrimonio del Fondo
se conformé de la siguiente manera: Cedears Mercosur (por el 71,33% del total patrimonial), i- Shares estadounidenses (por
el 23,75%) y Disponibilidades Netas (por el 4,92% restante).

La cantidad de cuentas de cuotapartistas al terminar el afio fue de 957 habiendo, incrementado su nimero en 588 con
respecto al existente al cierre del afio anterior.
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La Cuotaparte clase A obtuvo en el afio un rendimiento acumulado positivo del 20,39%, mientras que la Cuotaparte clase B
obtuvo una performance, también positiva, del 22,25%, ambas expresados en Pesos. Se recuerda que las Cuotapartes clase
A pueden ser suscriptas por Personas Humanas y la clase B, por Personas Juridicas.

Perspectivas

El afio 2025 consolidd un fuerte repunte de las acciones latinoamericanas. Brasil fue el principal motor en materia de
volumen, con el Bovespa creciendo sélidamente gracias a la fortaleza de sus corporaciones y a las continuas bajas en las
tasas de interés. México exhibi6 un desempefio mixto, con ganancias selectivas. Argentina presenté la dinamica mas
divergente y volatil: aunque el Merval alcanzé maximos nominales en pesos por la expectativa de reformas, su rendimiento
en dolares fue moderado.

En el futuro, se prestara especial atencion a la evoluciéon de la situacion econémica y financiera internacional.
Preferentemente, a las politicas que adopte la nueva administracién estadounidense, a los desafios estructurales que
enfrenten 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.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 5 de marzo de 2026.
BBVA ASSET MANAGEMENT ARGENTINA S.A.U.

Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversion

EL DIRECTORIO
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