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OBJETIVO DE INVERSION

La estrategia busca invertir
mayoritariamente en bonos soberanos
y corporativos a nivel global. Tiene
flexibilidad en materia de duration
dependiendo del contexto global. La
estrategia permite invertir en
estrategias de covered calls y special
situations en hasta un 20% del
portafolio. El objetivo es lograr un
retorno anual de entre 5%-7% neto de
fees con una volatilidad similar a los
fondos de renta fija global existentes
en el mercado.
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Rendimiento (%)
RENDIMIENTO HISTORICO

Jul-25 2025

Desde
lanzamiento** 1 aio

Volatilidad

AMSA Fixed Income Strategies 0,50% 3,63% 17,77% 3,33%
Promedio Fondos Comparables 0,05% 4,30% 10,88% 4,01%
*Al 31 de julio 2025. **Lanzamiento 19 de enero 2023
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Comentario del Portfolio Manager

Durante julio, el portafolio registré un rendimiento de +0,5%, superando el rendimiento
promedio de sus fondos comparables (+0,05%).

En EE.UU., los Treasuries subieron a lo largo de toda la curva en julio, impulsados por
mayores primas a plazo y un incremento en las expectativas de emisién neta de deuda
ante el deterioro fiscal. El bono a 2 afios cerrd en 3,95%, mientras que el 10 afios lo hizo
en 4,37%, reflejando una curva aun invertida pero con alzas generalizadas en los tramos
medios y largos. El crédito corporativo con grado de inversién se mantuvo prdcticamente
estable, mientras que el High Yield avanzé (+0,42%) apoyado en balances sdlidos,
resultados corporativos resilientes y un entorno técnico favorable. En Europa, los bonos
soberanos mostraron leves alzas y el segmento de alto rendimiento también tuvo un buen
desempefio, con baja dispersiéon entre emisores. La deuda emergente en moneda dura
extendid sus ganancias, liderada por el crédito High Yield latinoamericano.

Durante el mes, los mercados de renta fija operaron en un contexto de mayor claridad
comercial y relativa calma, pese a tensiones politicas internas en EE.UU. y a un escenario
fiscal mds desafiante tras la aprobacién del controvertido “One Big Beautiful Bill”, que
incrementé las preocupaciones por el déficit y la deuda. La inflacién anual de julio se
mantuvo en 2,7%, en linea con junio, lo que mantiene vivas las expectativas de un recorte
de tasas por parte de la Fed en septiembre, aunque el mercado también pondera el riesgo
de que las presiones fiscales y las primas por plazo limiten la magnitud del ciclo de
recortes. El indice MOVE retrocedié a minimos de tres afos, sefialando baja volatilidad
implicita en el mercado de bonos, a pesar del complejo trasfondo politico y fiscal.

En cuanto a los movimientos de la cartera, se incorporaron nuevas emisiones argentinas
de buena relacién riesgo/retorno: YPF 8,75% con vencimiento en 2030 y Arcor 7,6% con
vencimiento en 2033. Ademds, participamos en el rollover de deuda de Adecoagro con
vencimiento en 2027, extendida ahora a 2032. Seguimos encontrando valor en la renta
fija latinoamericana, que combina bajas tasas de default con rendimientos superiores a
los corporativos de paises desarrollados. Al cierre de julio, la distribucién geogrdfica del
portafolio era de 58% en deuda latinoamericana y 42% en deuda de paises desarrollados
(principalmente EE.UU. y Europa). El posicionamiento refleja una estrategia mds
defensiva, con una duracién de 4,39 afios y un rendimiento al vencimiento (YTM) del
6,77%.
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ASIGNACION DE ACTIVOS (%)

Covered Calls
7%

Special Situations
8% Renta Fija
85%
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EXPOSICION GEOGRAFICA (%)

Europa 6,50%

US - 35’670/0

Lotq " _ 57’820/0

ASIGNACION POR CLASE DE ACTIVO (%)

GOVERNMENT 24,7%

US Government 15,9%
Latam Government 8,8%
US IG Credit 9,0%
Non-US IG Credit 41%
US High Yield Credit 5,3%
Non-US High Yield Credit 1,4%
EMERGING MARKETS 40,1%
EM Investment Grade 2,4%
EM High Yield 37,7%

COVERED CALLS & SPECIAL SITUATIONS  15%

PRINCIPALES POSICIONES (%)

Emerging Markets

Brazil 5% 27/1/2045 2,83%
Arcos Dorados 6,375% 29/1/2032 2,65%
Aeropuertos ARG 8,5% 1/8/2031 2,65%
Adecoagro SA 7,5% 29/7/2032 2,40%
Alsea S.A. 7,75% 14/12/2026 2,20%

Developed Markets

Pershing Square 3,25% 15/11/2030 2,64%
Siriuspoint LTD 7% 5/4/2029 1.74%
Burford Capital 6,875% 15/4/2030 1.10%
HSBC Holdings 7,05% 0,96%
Seaworld Parks 5,25% 15/8/2029 0,95%

CALIFICACION CREDITICIA RENTA FLJA (%)

Aan/A- T 19,6%
BeB+/BBB- NG 17.c%
BB+/BB- I 3329
B+/B- NG 17,7%
ccc+/ccc- I 6,7%

NR M 5%

DISTRIBUCION SECTORIAL RENTA FLJA (%)

Government I 29,2%
Financial I 21,7 %
Consumer, Cyclical I 11,0%
Energy I 10,5%
Technology I 7,6%
Consumer, Non-cyclical I 7,3%
Industrial I 6,1%
Utilities M 4,4%
Basic Materials W 2,2%
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Aviso Importante: El presente documento no implica por parte de Asset Managers Agente de Valores SA un asesoramiento, ni una recomendacion ni oferta de compra ni de inversién de
clase alguna en relacién con la informacion aqui proporcionada y/o de los Productos. El resultado de cualquier decisién de inversién u operacién financiera, realizada con apoyo de la
informacion que aqui se presenta, es de exclusiva responsabilidad de la persona que la realiza, por lo que no se garantiza ningun tipo de rentabilidad. La informacion del presente, en
especial en lo que refiere a las caracteristicas (rentabilidad, riesgos y comisiones) de la cartera, es utilizada meramente con fines informativos. Especialmente, se busca que Usted tome una
decision informada. El Agente no se responsabiliza por cualquier variacion o fluctuacion que las caracteristicas de la cartera puedan sufrir luego de emitido el presente documento. Antes
de adoptar una decision de inversidn, recomendamos obtener asesoramiento y acceder a informacion de estos productos y riesgos asociados (art. 210 RNMV), y asi poder analizar y evaluar
que los mismos cumplan con todas las caracteristicas buscadas y se adecuen a sus objetivos de inversion, horizonte temporal y perfil de riesgo
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