.. INFORME MENSUAL v

RESUMEN DE MERCADO 07 Mayo 2025

Los mercados internacionales se tranquilizaron a medida que la administracion Trump
avanzaba hacia una suspension de los aranceles reciprocos y la confirmacion de
negociaciones en curso con China para alcanzar un acuerdo en la reduccion de tarifas
comerciales. Los indices bursatiles estadounidenses cerraron el mes con resultados mixtos,
recuperando las pérdidas observadas a comienzos del mismo: el S&P 500 retrocedid un
0,8%, mientras que el Nasdaq registré un avance del 0,8%. La Reserva Federal en su ultima
reunion mantuvo sin cambios la tasa de interés de referencia. No obstante, el rendimiento del
bono del tesoro estadounidense a 2 ainos comprimio 28 puntos basicos, finalizando en 3,61%,
y el bono a 10 afos redujo su rendimiento marginalmente en 4 puntos basicos, cerrando en
4,16%. A su vez, el oro se consolidd como activo de refugio, buscando nuevos maximos
historicos con un incremento mensual del 6%. Por su parte, el precio del crudo experimento
una caida del 18,4% en el mes, impulsada por los anuncios de la OPEP que confirmaron un
incremento en la cuota de produccién global.

En el ambito local, el mercado argentino estuvo influenciado por el levantamiento parcial de
las restricciones cambiarias, que entraron en vigor a mediados de mes. El tipo de cambio
oficial mayorista se incrementd un 9%, mientras que el dodlar contado con liquidacion
descendid en igual proporcién, reduciendo la brecha cambiaria al 2,5%. Los titulos de deuda
soberana que cotizan en Nueva York se vieron favorecidos tras los anuncios en materia
cambiaria y monetaria, registrando un alza promedio del 6,2%, en tanto que el indice Merval
retrocedid un 1,3%, ambos medidos en ddolares. Ademas de los anuncios relacionados al
régimen cambiario ya comentados en informes anteriores, destacamos los siguientes
acontecimientos del mes: las estimaciones privadas de inflacidon indican una desaceleraciéon
en abril respecto a marzo (3,7%); la recaudacion tributaria crecié un 6,5% interanual en
términos reales, reflejando una mejora en la actividad econdmica, y el indice de confianza en
el gobierno elaborado por la Universidad Torcuato Di Tella se redujo un 3,7% respecto a
marzo, aunque se mantiene en niveles histéricamente elevados.
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RENDIMIENTOS FONDOS TORONTO TRUST 07 Mayo 2025

Patrimonio Ult. Afo Ult.
. 3 Meses .
en mill. Semana corriente 12 meses

Cash Management

TT Ahorro T+0 $ 251.114 0,5% 2,3% 6,9% 9,6% 38,6%
TT Renta Fija T+1 LECAPs $ 53.585 0,9% 1,0% 2,6% 6,4% 48,1%
Badlar 0,6% 2,7% 7.7% 10,6% 41,0%

Renta Fija

TT Global Capital Délar-Linked $ 5.259 1,8% 0,8% 7,4% 9,1% 45,9%
TC BCRA 3500 4,4% 9,1% 11,4% 13,5% 337%
TT Retorno Total Inflacién $ 11.109 -0,1% 3,5% 4,9% 10,4% 52,1%
CER 0,9% 3,0% 8,0% 10,8% 61,3%
TT Renta Fija Plus Flexible $ 57.392 1,3% 2,1% 3,2% 7,4% 42,6%
Toronto Trust Mediano plazo $ 26.079 0,9% -2,3% -0,7% 2,7% 42,2%
Badlar 0,6% 2,7% 7, 7% 10,6% 41,0%
CER 0,9% 3,0% 8,0% 10,8% 61,3%
TC BCRA 3500 4,4% 9,1% 1,4% 13,5% 33,7%
TC MEP 1,3% -9,9% 1,6% 11% 13,7%
Otros

TT Infraestructura INFRA $ 7.098 1,7% -1,3% 2,7% 5,8% -
TT Abierto PyME Pymes $ 20.226 2,5% 2,9% 7,7% 10,2% 44,3%
TT Argentina 2021 Retorno Total $7.91M -4,1% -12,9% -15,8% -15,8% 49,9%
TT Multimercado Acciones Arg. $ 8.073 -5,9% -8,8% -18,1% -15,4% 65,3%
S&P Merval -6,2% -10,2% -19,2% -17,1% 58,7%
Délares

TT Renta Délar Corporativos UsD 6,8 0,6% 0,6% 0,8% 1,3% 4,5%
TT Liquidez Délar LATAM USD 12,6 0,2% 0,7% 0,9% 1,2% 4,7%
TT Crecimiento Soberanos MEP  USD 56,0 0,7% 7,9% -1,0% 0,9% 47,7%
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ESTRATEGIA Y COMPOSICION
DE LOS PRINCIPALES FONDOS

INFORME MENSUAL

TT AHORRO T+0 MONEY MARKET — CONSERVADOR

El fondo TT Ahorro tuvo un rendimiento de 2,3% durante el mes de abril.
Luego de la modificacion en el régimen cambiario a mediados de mes,
las tasas de mercado de dinero, si bien tuvieron volatilidad segun el
faltante de liquidez, terminaron en linea con el mes pasado. La tasa de
plazo fijo cerré en 35% vs 33% en marzo, cuenta remunerada y caucién
que habian cerrado marzo en 26%, cerraron en 23%. Lo que podemos
observar es un aumento en el spread entre tasas a un dia y plazo fijo.
Esto posiblemente se deba a que los bancos estan aumentando su
porcentaje de plazo fijo para mostrar mejores ratios de liquidez, ya que,
no es lo mismo una cuenta remunerada que se puede rescatar todos los
dias, a un plazo fijo que tiene una fecha de vencimiento a minimo 30
dias.

Por ultimo, creemos que es un buen momento para posicionarse en el
fondo luego de la compresion de tasas de la ultima semana, ya que
incluso la tasa de plazo fijo quedd por encima de la tasa de LECAP
corta.

Cartera Por Tipo de Instrumento
1%

B Cuentas Remuneradas

M Plazo Fijo

= Caucidn

TT RENTA FIJA T+1 LECAPs - CONSERVADOR

El FCI TT Renta Fija tuvo una performance de 1% en el dltimo mes.
Luego de la salida parcial del cepo y la confirmacion por parte del BCRA
de que solo acumulara reservas cuando el tipo de cambio se ubique en
la banda inferior, surgieron dudas respecto a como se remonetizaria la
economia para cumplir con los objetivos de base monetaria (M2). En
este sentido, se dio a entender que la expansién monetaria se produciria
cuando las entidades financieras opten por no renovar el 100% de los
vencimientos de deuda, como ocurrié en la ultima licitacion. Asi, al no
renovarse la totalidad de los vencimientos, el mercado comenzd a
mostrar mayores niveles de liquidez, tal como se observé durante la
ultima semana.

El fondo mantiene una posicion del 70% en tasa fija (Lecaps, plazos fijos
y cheques de pago diferido), 20% en instrumentos TAMAR y un 10% en
bonos CER 2026. Después de un mes de volatilidad y mal rendimiento,
consideramos atractivo el fondo, ya que mayo podria ser un mes
propicio para focalizarse en instrumentos en pesos ante la fuerte
liquidacion del agro que se espera.

TORONTO TRUST T+1 MEDIANO PLAZO - MODERADO

El fondo registré6 un rendimiento de -2,3% en el dltimo mes, en un
periodo que marcé un punto de inflexién tras la salida parcial del cepo
cambiario. Abril comenzé con un escenario de elevada incertidumbre: el
ddlar superaba los $1.350, la inflacién se mostraba persistente, y atin no
habia sefales claras sobre la continuidad del programa econémico. Sin
embargo, hacia comienzos de mayo vemos un giro significativo en el
panorama. El tipo de cambio retrocedié por debajo de los $1.200,
reflejando una mejora en las expectativas del mercado, que ahora
anticipa una inflacion inferior al 3% para abril. A esto se sumé el anuncio
de un acuerdo con el FMI y otros organismos multilaterales que
contemplé un desembolso mayor al esperado de USD 23.100 millones
para 2025, lo cual fortalecié la confianza de los inversores. En este
contexto, el fondo mantiene una estrategia enfocada en instrumentos en
pesos, con una cartera diversificada entre LECAPs con vencimiento en
2025 y bonos CER 2026. Estos ultimos se destacan por sus altas tasas
reales y su atractivo por su potencial de capturar la compresién de tasas
reales, que cerraron el mes por encima del 10%.
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TT GLOBAL CAPITAL T+1 DOLAR LINKED - MODERADO

Durante el mes, el doélar oficial (A3500) registr6 una suba de 9,1%,
mientras que los délares financieros cayeron un 9,9%. En este contexto,
nuestro fondo obtuvo un rendimiento de 0,8%.

El desempefio del fondo se explicd en parte por una exposicion
promedio superior al 40% en obligaciones negociables. Estos activos
ajustaron sus rendimientos tras el evento cambiario, de manera que la
suba de precio en pesos fue menor al movimiento del délar oficial.

De cara a las siguientes semanas, planeamos mantener e incluso
aumentar la cobertura cambiaria a través de obligaciones negociables,
ya que actualmente resulta mas conveniente que posicionarse en
instrumentos sintéticos compuestos por futuros e instrumentos en pesos
a tasa fija.

Cartera Por Tipo de Instrumento
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TT RETORNO TOTAL T+1 INFLACION - MODERADO

El FCI TT Retorno Total obtuvo un rendimiento de 3,5% en abril. Si bien
las estimaciones de inflacion para el mes mostraron una amplia
dispersién, todo indica que el dato sera mas favorable que el de marzo
(3,7%), e incluso varios analistas lo proyectan por debajo del 3%. Esta
mejora en las expectativas inflacionarias refuerza el escenario de
desinflacidon que el mercado viene incorporando de manera creciente.

Con una vision optimista respecto a la dinamica de precios para los
préximos meses, y en un contexto en el que el gobierno ha optado por
no renovar todos los vencimientos en las licitaciones, entendemos que la
liquidez remanente puede contribuir a una mayor demanda de
instrumentos en pesos, particularmente aquellos de duracién mas larga.
En este marco, el fondo mantiene una estrategia con foco en
instrumentos CER de mediano y largo plazo, donde buscamos capturar
la compresion en las tasas reales, que hacia fin de mes se ubicaban por
encima del 10%. Consideramos que este posicionamiento permite
combinar cobertura ante eventuales sorpresas inflacionarias, con una
alta tasa real implicita en un contexto de mejora gradual del escenario
macroeconomico.
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TT MULTIMERCADO T+1 ACCIONES - AGRESIVO

El indice accionario argentino, medido en pesos, registr6 una caida
mensual de 10,7%, mientras que nuestro fondo retrocedié 8,8%. En
dolares, el indice retrocedié un 0,8%.

Entre los desempefios destacados del mes se encuentran Banco Macro
(+5,7%) y Grupo Supervielle (+2,3%). Por el contrario, las mayores
caidas fueron las de Ternium (-26,4%) y Grupo Comercial del Plata (-
27,2%). Cabe sefialar que las empresas energéticas, con una
ponderacion significativa dentro del indice, no tuvieron un buen
desempefio durante el mes. Esto se debié principalmente a la
incertidumbre econémica global y al riesgo de que la OPEP+ aumente
su produccion, lo cual generé presion bajista sobre los precios del
petréleo.

Si bien mantenemos una vision optimista de mediano plazo, por el
momento preferimos conservar el maximo nivel posible de liquidez.

Cartera Por Tipo de Instrumento
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TT ARGENTINA 2021 T+1 BONOS Y ACCIONES - AGRESIVO

El fondo registré un rendimiento de -12,8% en pesos, mientras que en
dolares la caida fue de -3,8%. La cartera mantiene una ponderacién del
30% en las principales compafias del sector Oil & Gas, como YPF y
Pampa Energia, que retrocedieron un 16,3% y 22,9% respectivamente
durante el mes. La fuerte caida del 18% en el precio del barril de
petréleo a nivel internacional provocé un desplome generalizado del
sector energético.

Luego de los anuncios en materia cambiaria el peso se fortalecid, lo que
generd una baja del 9% en el dolar cable, afectando negativamente a los
bonos soberanos ddélar-ddlar, que registraron una caida promedio del
3,5% en el mes. Estos instrumentos representan un 25% de la
ponderacion del fondo.

Mantenemos una visidon favorable sobre la renta variable local,
respaldada por mejores fundamentos macroeconémicos, el crecimiento
del sector Oil & Gas a través de Vaca Muerta y el potencial ingreso de
capitales externos impulsado por la flexibilizacion del régimen cambiario.
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TT RENTA FIJA PLUS T+1 FLEXIBLE - MODERADO

El fondo TT Renta Fija Plus obtuvo un rendimiento de 2,06% durante el
mes. En linea con su objetivo, el fondo mantiene una exposicion
permanente del 20-25% en soberanos en dolares.

Ademas, sostenemos nuestro enfoque de aprovechar las tasas en pesos
a través de estrategias sintéticas que combinan futuros vendidos de
dolar con bonos en pesos, dando prioridad a los instrumentos de tasa
fija.
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TT LIQUIDEZ DOLAR T+2 LATAM DOLAR - CONSERVADOR

El mes de abril estuvo marcado por una elevada volatilidad, impulsada Cartera Por Tipo de Instrumento Cartera Por Tipo de Tasa
principalmente por la guerra arancelaria iniciada por Donald Trump. Este
conflicto gener6 movimientos significativos en los mercados globales,

llevando a la tasa del bono del Tesoro estadounidense a 10 afios a

alcanzar un maximo de 4,48%, para luego cerrar el mes en 4,16%.

Los activos brasilefios reflejaron claramente esta inestabilidad

internacional: el rendimiento de sus bonos llegé a un pico de 6,76% y 1% 1%
termind el mes en 6,56%. En cuanto al Real, dicha moneda alcanzé una

cotizacion maxima de R$ 6,01 por dolar y cerrd abril en R$5,68.

En este contexto, nuestro fondo registré un rendimiento mensual positivo

de 0,7%.

| Titulos Publicos LATAM m Délar Fija Liquidez
m ONs Corporativas LATAM
W Letras del Tesoro Capitalizables del Tesoro EEUU

Liquidez

TT RENTADOLAR T+1 DOLAR MEP CORPORATIVO - CONSERVADOR

Durante abril nuestro fondo registré un rendimiento de 0,6%. Cartera Por Tipo de Instrumento Cartera Por Tipo de Tasa
El levantamiento parcial de las restricciones cambiarias provocé una

significativa reduccion en la brecha entre el dolar MEP y el dolar divisa,

al tiempo que las tasas de caucién en délares se mantuvieron en niveles

histéricamente bajos. 59

Hacia fines de mes, comenzaron a reactivarse las emisiones de 13%
obligaciones negociables por parte de empresas de primera linea,

algunas de ellas no vinculadas al sector exportador.

B Bonos Corporativos Locales H Délar Tasa Fija

En este contexto, y aprovechando el reciente alivio en el cepo cambiario,
consideramos que el escenario actual representa una buena
oportunidad para posicionarse en el fondo con una mirada de mediano
plazo.

H Pagaré
= Liquidez

Treasury Bill

TT CRECIMIENTO T+1 DOLAR MEP - AGRESIVO

El mes resultd favorable para los titulos soberanos, que registraron Cartera Por Tipo de Instrumento Cartera Por Tipo de Tasa
incrementos promedio cercanos al 6,2% impulsados por el
levantamiento parcial de las restricciones cambiarias y los acuerdos
bilaterales alcanzados, los cuales fortalecieron las reservas
internacionales y mejoraron la capacidad de pago de la deuda del
Estado. El riesgo pais se mantiene en torno a los 750 puntos basicos.
Consideramos que, bajo el nuevo esquema cambiario, se producira una
acumulaciéon de reservas internacionales, lo que podria generar una
mayor compresion del riesgo soberano.

Segun nuestro analisis, la cartera del fondo mantiene una exposicion a
aquellos instrumentos de deuda que presentan el mayor potencial de
retorno bajo un escenario optimista.

2%

.‘

H Titulos PUblicos M Liquidez m Dolar Tasa Fija
Liquidez

BACS Administradora de activos S.A.S.G.F.C.I: Todos los derechos reservados. Buenos Aires, Argentina. Las inversiones en cuotas del fondo no
constituyen depdsitos en BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A, ni Banco Hipotecario S.A. a los fines de la ley de entidades financieras ni
cuentan con ninguna de las garantias que tales depésitos a la vista o a plazo puedan gozar de acuerdo con la legislacion y reglamentacion
aplicables en materia de depdsitos en entidades financieras. Asimismo, BACS Banco de Crédito y Securitizacién S.A y Banco Hipotecario S.A. se
encuentran impedidas por normas del Banco Central de la Republica Argentina de asumir, tacita o expresamente, compromiso alguno en cuanto
al mantenimiento, en cualquier momento del valor del capital invertido, al rendimiento, al valor de rescate de las cuotapartes o al otorgamiento
de liquidez a tal fin.
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