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FIGURA 1 Cartera de inversiones por tipo de activo.

SERVICIO AL CLIENTE Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI
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Bull Market Ahorro Dólares

alan.desimone@moodys.com

Mediano Plazo

  CALIFICACIONES ACTUALES (*)

_

Banco Comafi S.A.

juan.bogarin@moodys.com

(*) Calificaciones de Riesgo asignadas por Moody's Local 

AR Agente de Calificación de Riesgo S.A., Registro No.3 

de la Comisión Nacional de Valores. Para mayor detalle 

sobre las calificaciones asignadas ver la sección de 

información complementaria, al final de este reporte.

Bull Market Asset Management S.A.

Renta Fija

Argentina

Dólares estadounidenses (USD)

Moody's Local Argentina asigna calificación de fondo de renta fija a Bull 

Market Ahorro Dólares (el Fondo), un fondo de renta fija de mediano plazo en 

dólares que invierte mayoritariamente en ONs locales, entre otros 

instrumentos de renta fija. Dicha calificación se basa principalmente en la 

calidad crediticia promedio de la cartera, así como también en la antigüedad 

del fondo y en el análisis de la Sociedad Gerente, entre otras consideraciones.

Bull Market Ahorro Dólares es un fondo común de inversión abierto de renta 

fija denominado en dólares estadounidenses. El mismo es administrado por 

Bull Market Asset Management S.A., un Agente de Administración de 

Productos de Inversión 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 

función de los plazos establecidos en su Reglamento de Gestión.
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mateo.allende@moodys.com
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Principales tenencias y posición de liquidez

FIGURA 2 Principales activos en cartera al 16/05/2025 FIGURA 3 Liquidez inmediata al 16/05/2025

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI

Exposición geográfica y sectorial del fondo

FIGURA 4 Exposición geográfica al 16/05/2025 FIGURA 5 Exposición sectorial al 16/05/2025

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

Fuente: Moody’s Local Argentina
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El Fondo presenta una liquidez del 6,9% de la cartera, 

la cual es considerada media, en términos relativos. 

La liquidez en depósitos a la vista se encuentra 

principalmente en Banco Comafi S.A. Además, cuenta 

con ciertas posiciones en títulos soberanos locales 

que se encuentran dentro de los activos más líquidos 

del mercado.

Depósitos a la 

vista
Total

Caución 

(T+1)

FCI Mercado 

de Dinero

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

6,9%6,9% 0,0% 0,0% 0,0%

La cartera alcanza un valor de 2,50 millones de dólares estadounidenses al 16/05/2025. El Fondo se compone 

principalmente de Obligaciones Negociables (Locales), Títulos Públicos, Liquidez, Letras del Tesoro (Subsoberanos), 

entre otros. A su vez, presenta un 96,1% de exposición a activos denominados en dólares estadounidenses y un 3,9% 

de exposición a pesos argentinos.

Plazo Fijo 
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Sociedad Gerente

Sociedad Depositaria

Activos bajo administración

FIGURA 7 Evolución de los activos bajo administración

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI

Valor de cuotaparte

FIGURA 8 Evolución del valor de la cuotaparte

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI

FIGURA 9 Variación cuotaparte

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a CAFCI
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6,4%

al 16/05/2025

2,5 1,4

Bull Market Asset Management S.A. es una Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversión 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 María Cristina Moreiras tiene el 45% restante.

-

YTD

Desde inicio de año

-

Rendimiento

-

1 mes 3 meses 12 meses

2,4

6,7% 1,6%

2,3%

0,0

-

0,0

3 meses

1 mes

Plazo

0,5%

0,2%

Rendimiento anualizado

0,8%

Desvío estándar anualizado

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 depósitos por 1.430.240,95 millones de pesos al 28.02.2025. Banco Comafi S.A. es una institución bancaria 

de tamaño mediano que también brinda servicios relacionados con el mercado de capitales. Como Sociedad 

Depositaria de fondos comunes de inversión, presenta una larga trayectoria y una amplia experiencia.

Variación del AUM
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FIGURA 10 Suscripciones (Rescates) Netos (% AUM)

Fuente: estimaciones Moody’s Local Argentina en base a datos CAFCI

Otras consideraciones

Glosario

Información complementaria
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La calificación asignada responde al análisis de las características cualitativas y cuantitativas del Fondo tanto

para el último mes de información disponible como también para períodos anteriores.

→

WAL (Weighted-Average Life): Es la maduración promedio de los activos ponderada por su participación.

→ NC: No calificado.

CEDEAR: Certificado representativo de depósitos de acciones extranjeras u otros valores sin autorización de 

oferta pública en Argentina en custodia de Caja de Valores, que pueden negociarse como cualquier acción 

Calificación

anterior

Perspectiva

actual

Calificación

actual
Tipo de calificación / Instrumento

ADR (American Depositary Receipt): Instrumento negociable representativo de empresas no constituídas en 

los EEUU que cotizan en la Bolsa de Nueva York.

→

→

→

→

→

→

Bull Market Ahorro Dólares

→ Los plazos fijos se computan como precancelables solo cuando ya se encuentan en período de 

precancelación.

Calificación de fondo de renta fija Af.ar -  -       -

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

→

→

Duration: Medida de sensibilidad del precio de un activo de renta fija que indica el cambio en el valor cuando 

varía 1% la tasa de interés.

Exchange-Traded Fund (ETF): fondos de inversión cuya cuotaparte cotiza en mercados secundarios. A su vez, 

estos fondos suelen tener como objetivo de inversión replicar índices.

Benchmark: Índice o instrumento financiero que se toma como referencia a los efectos comparativos, como 

por ejemplo, un índice accionario o de bonos.

CAFCI: Cámara Argentina de Fondos Comunes de Inversión.

CER: Coeficiente de Estabilización de Referencia. Este coeficiente lo elabora el BCRA en función de la 

inflación de precios al consumidor, se elabora en forma diaria.

Perspectiva

anterior

Desvío Estándar: Mide la volatilidad histórica de los rendimientos mensuales en términos de la dispersión de 

los retornos. Es una medida la amplitud con la cual se aleja el rendimiento del fondo de su propio rendimiento 

promedio. 

→

→

3,7%

5,5%

0,8%
0,0%0,0%0,0%

16.05.202525.04.202528.03.202528.02.202531.01.202527.12.2024
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Información considerada para la calificación

Reglamento de gestión del fondo y Estados Contables de la Socidad Gerente

Detalle de la cartera al 16/05/2025 y Evolución de la cuotaparte del Fondo al 16/05/2025

Reuniones mantenidas con la Sociedad Gerente

Información pública disponible en la CAFCI, CNV y en el BCRA

Definición de las calificaciones asignadas

Metodología utilizada
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Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de calificación genérica que va de AA a 

CCC. El modificador “+” indica que el fondo se ubica en el extremo superior de su categoría de calificación genérica, 

ningún modificador indica una calificación media, y el modificador “-” indica una calificación en el extremo inferior de 

la categoría de calificación genérica.

→ Metodología de Calificación 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

Af.ar: Los fondos de renta fija calificados en Af.ar generalmente presentan activos con una calidad crediticia 

por encima del promedio en comparación con los activos mantenidos por otros fondos de renta fija locales.

→

→

→

→

→

El indicador "f" significa que la calificación corresponde a un fondo de renta fija. Dichas calificaciones llevan el sufijo 

".ar" dado que son comparables sólo dentro de Argentina.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para 

adquirir, vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.

ArgentinaArgentina
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