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Argentina

Bull Market Ahorro Délares

RESUMEN

Moody's Local Argentina asigna calificacion de fondo de renta fija a Bull
Market Ahorro Ddlares (el Fondo), un fondo de renta fija de mediano plazo en
ddlares que invierte mayoritariamente en ONs locales, entre otros
instrumentos de renta fija. Dicha calificacion se basa principalmente en la
calidad crediticia promedio de la cartera, asi como también en la antigliedad
del fondo y en el andlisis de la Sociedad Gerente, entre otras consideraciones.

Descripcion general del fondo

Bull Market Ahorro Délares es un fondo comun de inversién abierto de renta
fija denominado en délares estadounidenses. El mismo es administrado por
Bull Market Asset Management S.A., un Agente de Administracion de
Productos de Inversion Colectiva el cual cuenta con un equipo de
profesionales con experiencia en el mercado de capitales local. La Sociedad
Depositaria es Banco Comafi S.A. Al tratarse de un fondo abierto, el mismo
puede recibir suscripciones y rescates de forma permanente, liquidados en
funcidn de los plazos establecidos en su Reglamento de Gestidn.

Tipo de inversién Renta Fija

Moneda Ddlares estadounidenses (USD)
Regidn Argentina

Horizonte Mediano Plazo

Bull Market Asset Management S.A.
Banco Comafi S.A.

Sociedad Gerente
Sociedad Depositaria

FIGURA 1 Cartera de inversiones por tipo de activo.

77,5%

10,6%

O,
5.9% 1,9%

Letras del Tesoro Otros activos
(Subsoberanos)

Titulos Publicos

Obligaciones Liquidez

Negociables
(Locales)

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI
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La cartera alcanza un valor de 2,50 millones de ddlares estadounidenses al 16/05/2025. El Fondo se compone
principalmente de Obligaciones Negociables (Locales), Titulos Publicos, Liquidez, Letras del Tesoro (Subsoberanos),
entre otros. A su vez, presenta un 96,1% de exposicidn a activos denominados en ddlares estadounidenses y un 3,9%
de exposicidon a pesos argentinos.

Principales tenencias y posicion de liquidez

FIGURA 2 Principales activos en cartera al 16/05/2025 FIGURA 3 Liquidez inmediata al 16/05/2025
. Depédsitos ala FCl Mercado Plazo Fijo  Caucién
ON Pan American 8.0% vista de Dinero Precanc. (T+1) Total
C35 ’
Bonos Rep 7 0% 6,9% 0,0% 0,0% 0,0% 6,9%
Argentina 2030 =
Cta Cte U$S Bco Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI
. 6,9%
Comafi o
. El Fondo presenta una liquidez del 6,9% de la cartera,
ON Pampa Energia . . o .
c16 la cual es considerada media, en términos relativos.
La liquidez en depdsitos a la vista se encuentra
ON Oiltanking S3 principalmente en Banco Comafi S.A. Ademds, cuenta
con ciertas posiciones en titulos soberanos locales
que se encuentran dentro de los activos mas liquidos
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI del mercado.
Exposicion geografica y sectorial del fondo
FIGURA 4 Exposicion geografica al 16/05/2025 FIGURA 5 Exposicion sectorial al 16/05/2025
100,0% Energia
Entidades Financieras
Gobierno Nacional
Otros
Otros
Argentina
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI
Calidad crediticia
FIGURA 6 Calificaciones al 16/05/2025
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Fuente: Moody’s Local Argentina

La cartera del Fondo resulta en un WARF de A+f.ar, previo a la incorporacién de otras consideraciones.
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Sociedad Gerente

Bull Market Asset Management S.A. es una Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversién independiente, que
administraba cerca de 80.229,02 millones de pesos argentinos al 16/05/2025. La Sociedad fue inscripta en CNV en
febrero de 2017 como AAPIC N°57 y sus primeros fondos comenzaron a operar en noviembre de 2018. Daniel Enrique
Marra posee un 55% del capital accionario, mientras que Maria Cristina Moreiras tiene el 45% restante.

Sociedad Depositaria

El Agente de Custodia es Banco Comafi S.A. (AA.ar/EST), una entidad bancaria con activos por 2.285.050,50 millones
de pesos y depdsitos por 1.430.240,95 millones de pesos al 28.02.2025. Banco Comafi S.A. es una institucién bancaria
de tamafio mediano que también brinda servicios relacionados con el mercado de capitales. Como Sociedad
Depositaria de fondos comunes de inversidn, presenta una larga trayectoria y una amplia experiencia.

Activos bajo administracion
FIGURA 7 Evolucién de los activos bajo administracion

en millones de ddlares al 16/05/2025 1 mes 3 meses 12 meses YTD
Activos bajo administracién (AUM) 2,5 2,4 0,0 0,0 1,4
Variacion del AUM - 6,4% - - 77,3%

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI

Valor de cuotaparte
FIGURA 8 Evolucién del valor de la cuotaparte
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI

FIGURA 9 Variacion cuotaparte

Plazo Rendimiento Rendimiento anualizado Desvio estandar anualizado
1 mes 0,5% 6,7% 1,6%

3 meses 0,2% 0,8% 2,3%

12 meses - - -

Desde inicio de aifo 0,0% -0,1% 3,4%

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI
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FIGURA 10 Suscripciones (Rescates) Netos (% AUM)
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Fuente: estimaciones Moody’s Local Argentina en base a datos CAFCI

Otras consideraciones
— La calificacion asignada responde al andlisis de las caracteristicas cualitativas y cuantitativas del Fondo tanto
para el ultimo mes de informacién disponible como también para periodos anteriores.
— Los plazos fijos se computan como precancelables solo cuando ya se encuentan en periodo de
precancelacion.

Glosario

— ADR (American Depositary Receipt): Instrumento negociable representativo de empresas no constituidas en
los EEUU que cotizan en la Bolsa de Nueva York.

— Benchmark: indice o instrumento financiero que se toma como referencia a los efectos comparativos, como
por ejemplo, un indice accionario o de bonos.

— CAFCI: Camara Argentina de Fondos Comunes de Inversion.

— CEDEAR: Certificado representativo de depdsitos de acciones extranjeras u otros valores sin autorizacién de
oferta publica en Argentina en custodia de Caja de Valores, que pueden negociarse como cualquier accién

— CER: Coeficiente de Estabilizacidn de Referencia. Este coeficiente lo elabora el BCRA en funcién de la
inflacién de precios al consumidor, se elabora en forma diaria.

— Desvio Estandar: Mide la volatilidad histérica de los rendimientos mensuales en términos de la dispersion de
los retornos. Es una medida la amplitud con la cual se aleja el rendimiento del fondo de su propio rendimiento
promedio.

— Duration: Medida de sensibilidad del precio de un activo de renta fija que indica el cambio en el valor cuando
varia 1% la tasa de interés.

— Exchange-Traded Fund (ETF): fondos de inversion cuya cuotaparte cotiza en mercados secundarios. A su vez,
estos fondos suelen tener como objetivo de inversién replicar indices.

— NC: No calificado.

— WAL (Weighted-Average Life): Es la maduracion promedio de los activos ponderada por su participacion.

— WARF (Weighted-Average Rating Factor): Es la calificacion promedio ponderada por los activos en cartera.

Informacion complementaria

. e ‘s Calificacion | Perspectiva | Calificacion Perspectiva
Tipo de calificacién / Instrumento R N
actual actual anterior anterior
Bull Market Ahorro Délares
Calificacién de fondo de renta fija Af.ar - - -
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Informacidon considerada para la calificacion
— Reglamento de gestién del fondo y Estados Contables de la Socidad Gerente
— Detalle de la cartera al 16/05/2025 y Evolucidn de la cuotaparte del Fondo al 16/05/2025
— Reuniones mantenidas con la Sociedad Gerente
— Informacidn publica disponible en la CAFCI, CNV y en el BCRA

Definicion de las calificaciones asignadas
— Af.ar: Los fondos de renta fija calificados en Af.ar generalmente presentan activos con una calidad crediticia
por encima del promedio en comparacidn con los activos mantenidos por otros fondos de renta fija locales.

El indicador "f" significa que la calificacion corresponde a un fondo de renta fija. Dichas calificaciones llevan el sufijo
".ar" dado que son comparables sélo dentro de Argentina.
Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacidn genérica que va de AA a
CCC. El modificador “+” indica que el fondo se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacién genérica,
ningun modificador indica una calificacién media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica.

Metodologia utilizada
— Metodologia de Calificacién de Fondos de Renta Fija - (10/01/2025), disponible en
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y
https://www.argentina.gob.ar/cnv

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para
adquirir, vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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del emisory no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otraforma de instrumento que se encuentre adisposicion de clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios ubicados
en Indiaen relacion con valores cotizados o propuestos para su cotizacion en bolsas de valores de laIndia.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's Ratings): Por
favor notar gue ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacion de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias”. La emisidn de OSP y NZA no es una actividad regulada en muchas
jurisdicciones, incluida Singapur. JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSPy NZA se clasifican como "Negocios Secundarios’, no como "Negocios de Calificacion Crediticia”, y no estan sujetos alas
regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japon y suregulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: {1) no constituye
una Evaluacion de Bonos Verdes de la RPC segtin se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracion de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningtn
otrodocumento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningun proposito
regulatorio ni para ningun otro propésito gue no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" serefiere a la parte continental de
la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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