BBVA

Asset Management

FBA BONOS ARGENTINA FONDO COMUN DE INVERSION
MEMORIA
(informacién no cubierta por el informe de los anidis independientes)

Sefiores Cuotapartistas

En cumplimiento de disposiciones legales y regldar@&s ponemos a vuestra disposicion la
Memoria de FBA Bonos Argentina Fondo Comun de Isiéer por el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2021.

Contexto Local

Durante el 2021, muchos de los acontecimientos@uimos locales estuvieron relacionados con el
plan de vacunacion contra el COVID-19. Aunque & pansiguio contratos con varios laboratorios,
éstos retrasaron sus entregas. En la primera miébdfio se aplicaron nuevas restricciones a la
actividad debido al aumento de contagios. Por klogecuperacion econémica, que habia empezado
en el 2° Semestre de 2020, se desacelerd en ehi#¥stre de 2021. Esta situacion se revirtio arpart
de junio, cuando la vacunacién comenzé a acelenaesmitiendo una reapertura de las actividades
e impulsando la recuperacion del PIB, que aument®0)0% en el afio (*), volviendo a alcanzar
niveles anteriores a la pandemia.

En noviembre de 2021 se celebraron eleccionesldéygss, en las que el principal partido de la
oposicion obtuvo el 42% de los votos a nivel nagiomientras que el partido gobernante logro el
33,5%. Como consecuencia, el partido gobernantiler mayoria en el Senado.

La inflacién se aceler6 del 36% al 50,9% en 2.Ellrepunte de la actividad, el aumento de los
precios de las materias primas y las presiones taoag provocadas por las necesidades fiscales,
empujaron la inflacién hacia niveles de afios 202819.

La economia se enfrentd a constantes presionedaréasty la prima entre el tipo de cambio oficial

y paralelo super6 el 100% en varias oportunidageBanco Central introdujo restricciones en el
mercado de divisas y controles a la importaciorPédo se deprecié un 22,1% en 2.021, alcanzando
102,8 Ps/US$ el 31 de diciembre de 2021.

Tras las elecciones, los funcionarios del Gobieseoreunieron con el FMI para iniciar las
negociaciones de un nuevo programa con la inghitiigfa que el pais tiene que hacer frente a
vencimientos por unos U$S 19.000 millones en 2022.

El empleo y el desempleo mejoraron. ElI empleo 8 €n una media del 42,4% en el afio y el
desempleo en una del 8,8% (*). Se produjo una disoidn de la tasa media de desempleo hasta el
7,3% (*) en el ultimo Trimestre de 2021, frenteldl0% de 2020, debido a la eliminacion de las
restricciones a la movilidad.
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El déficit fiscal primario se redujo. El Gobiernddié un retiro parcial del paquete de ayuda contra
el COVID-19. La mejora de la actividad permitié dos ingresos fiscales crecieran mas que los
gastos. Los ingresos crecieron un 59,5% interanmuahtras que los gastos, lo hicieron un 45,9%. Al
mismo tiempo, el FMI transfirié a Argentina U$S @03millones en forma de Derechos Especiales
de Giro (DEG). Esto dio lugar a un déficit fiscahpario del 2,3% del PIB (3,3% sin tener en cuenta
el efecto de los DEG) (*).

El superavit comercial alcanz6 U$S 14.750 milloe@2.021, lo que supone un aumento con respecto
al superavit de U$S 12.530 millones de 2.020, isguld por una suba de los precios de los productos
basicos. Las exportaciones ascendieron a U$S 7m@Rmes en 2021, aumentando un 42,0% en
comparacion con 2020, mientras que las importasiaseendieron a U$S 63.185 millones en 2021,
creciendo un 49,2% en comparacién con 2020.

Las reservas internacionales se situaron en U$B)@9Millones al 31 de diciembre de 2021,

disminuyendo U$S 5.200 millones en comparacionat@aldo al 31 de diciembre de 2020, debido
a las intervenciones en el mercado de divisas. sampee la aceleracion de la inflacion, el Banco
Central mantuvo la tasa de politica monetaria amhios para impulsar la recuperacién econoémica.

A fines del mes de enero de 2022, el GobierncRpatlo Monetario Internacional anunciaron que se
llegd a un entendimiento en vistas al establecitnigie un nuevo programa para refinanciar los
vencimientos de deuda con el organismo entre 2@22%; aproximadamente, U$S 41.000 millones.
Restan, todavia, establecer pasos técnicos y latians para sellar el acuerdo final. EI mismo se
acordaria por el término de 10 afos, atado a ldiciomalidad de reducir el déficit fiscal hasta
alcanzar el equilibrio primario en 2025, establed@ objetivos de acumulacion de reservas y
reduccién de la emisién monetaria para el fiscaddkerdo minimiza la probabilidad de un escenario
de default.

(*) Estimaciones al 31 de diciembre de 2021. Fuesgevicio de Estudios BBVA.

La Gestion de FBA Bonos Argentina

Al 31 de diciembre de 2020 el Patrimonio Neto dehdo FBA Bonos Argentina se ubicé en $
259.329.389 expresado en moneda histérica). A edaaf su Patrimonio estuvo integrado por:
Disponibilidades Netas (por el 89,12% del totalipatnial) y Titulos Publicos argentinos en Pesos
(por el 10,88% restante).

Durante el ejercicio 2021, el Fondo permitié sysidnes y rescates de cuotapartes.

A mediados del 2021, el Patrimonio Neto del Forstow integrado por: Titulos Publicos argentinos

(por el 69.08% del total patrimonial), Disponibdides Netas (por el 18.40%) y Operaciones a Plazo
(Precancelables, por el 12.51% restante).
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El 21 de septiembre se informé a los clientes qpartir del martes 14 de diciembre de 2021, se
modificarian las alicuotas de Honorarios de la &tail Gerente del Fondo. Dicha modificacion
alcanzaria a los tenedores de Cuotapartes a gattrierre del dia 13 de diciembre de 2021 en
adelante y a los Cuotapartistas que soliciten gugones de Cuotapartes a partir del 14 de diciembr
de 2021. En caso de no aceptar la modificaciorrnmdda, el cliente contaria con la posibilidad de
solicitar el rescate de sus Cuotapartes (resoghdiontrato) sobre las que se aplicarian las akhsuo
vigentes hasta el dia lunes 13 de diciembre de.2G#&lalicuotas que se ajustarian estan dentro de
los limites maximos establecidos en el Capitulmcisbs 1 y 4 de las clausulas particulares del
Reglamento de Gestion de FBA Bonos Argentina apltolpor la Comision Nacional de Valores.
Sintéticamente, hasta el lunes 13 de diciembre(®d,2las alicuotas totales vigentes sobre las
Cuotapartes Clase A y Clase B del Fondo seriaf,d6lL0% y 1,1210%, respectivamente. A partir
del martes 14 de diciembre de 2.021 las alicuotages serian del 1,7000% en la Cuotaparte Clase
Ay del 1,5000% en la Cuotaparte Clase B.

En este sentido, a partir del 14 de diciembre @& 2@s honorarios de la Sociedad Gerente pasaron
de 1,080 % a 1,579 % en la Cuotaparte Clase A¢Ras Humanas) y de 1,000 % a 1,379 % en la
Cuotaparte Clase B (Personas Juridicas).

En el periodo se atendieron solicitudes de susérigmor $ 3.632.134.172 y solicitudes de rescate
por $ 3.294.594.377 (cifras expresadas en monetiarica).

Al cierre del periodo 2021, el Patrimonio Neto Behdo estuvo integrado por 3.019 cuentas de
cuotapartistas, incrementandose en 261 (+ 9.46%).

Durante el afio, el Patrimonio del Fondo se incretan 204.03%, creciendo en $ 529.113.005 y
finalizando con un total de $ 788.442.843. A finles$ ejercicio, el Patrimonio del Fondo estuvo
integrado por: Titulos Publicos argentinos (poP@I75% del total patrimonial), Disponibilidades

Netas (por el 6.08%) y Fondos Comunes de Invegionel 3.17% restante).

A esta fecha, la revalorizacién de la Cuotaparthurante el ejercicio 2021 fue del 40.50% mientras
que la revalorizacion de la Cuotaparte B fue de63%. Se recuerda que las Cuotapartes clase A
s6lo pueden ser suscriptas por personas humanagygienes indivisas, mientras que las clases B
s6lo pueden ser suscriptas por inversores distid@gersonas humanas y sucesiones indivisas.

Perspectivas

El Fondo FBA Bonos Argentina busca optimizar eldigmento de los excedentes de liquidez,
minimizando su volatilidad. Invierte, principalmenen instrumentos de renta fija corto plazo.

Tal como se coment6 en la Memoria del ejercicicd2@RFondo, tras la reunificacion de cuotapartes,
volvio a estar abierto tanto a suscripciones commesaates. En el ejercicio 2.021, mantuvo una
estrategia muy conservadora, por la que tuvo uda promedio corta y procuré6 mantener altos
niveles de liquidez. La estrategia utilizada selieapen la persistencia de interrogantes
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macroeconomicos locales, asi como en la dilaci6lagmonversaciones con el Fondo Monetario
Internacional (FMI) a fin de definir un programardeegociacién de deuda.

En el futuro, y al igual que los afios anteriorasadiministracion prestara especial atencién a la
evolucién de la situacion econdmica y financietarimacional, al comportamiento del mercado de

monedas y a la performance del precio del crude Jod demas commodities. En lo que hace al
contexto local, se agudizara el monitoreo de lgslag de actividad, inflacion y tipo de cambio; asi

como de endeudamiento y gasto publico. La ejecubddlas politicas monetaria y fiscal, asi como

de aquellas vinculadas al cumplimiento del acuérdmdo con el FMI a fines del mes de enero de
2022, se constituirdn en aspectos centrales.

Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 4 de marzo de 2022

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

EL DIRECTORIO
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