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RESUMEN

Moody’s Local Uruguay afirma la calificacion de de BLZ Liquidez Pesos,
Fondo de Inversién (“el Fondo”) en AAAf.uy. El mismo sirve como vehiculo de
inversidn colectiva de corto plazo en pesos (UYU), con el objetivo de
remunerar los excesos de liquidez de corto plazo. La cartera se encuentra
compuesta por activos en linea con los limites detallados en el Reglamento de
Gestidn, el cual incluye principalmente Letras de Regulacion Monetaria (LRM)
del Banco Central del Uruguay (BCU).

La calificacion afirmada refiere a la calidad crediticia promedio del portafolio
del Fondo, para lo cual fue utilizada la cartera a marzo 2026 provista por el
Gestor.

La calificacién del Fondo podria variar si se efectuasen cambios tales como
ciertas caracteristicas de la cartera, modificaciones en la concentracién o
calidad de crédito, y/o a cambios en la estructura, como, por ejemplo, las
partes involucradas.

El Fondo es administrado por Valores Administradora de Fondos de Inversién
y Fideicomisos S.A. (“VALO” o “la Administradora”), una importante AFISA en
el mercado local apoyada en una larga trayectoria de su controlante en el
mercado argentino, encargada de la administracion de las custodias,
suscripciones y rescates, valuacidn y monitoreo regulatorio, entre otras cosas.
Por su parte, Balanz Uruguay Corredor de Bolsa S.A. (“Balanz” o “el Gestor”)
forma parte de Grupo Balanz, que cuenta con mas de 20 afios experiencia en
el mercado de capitales y presencia en 5 paises.

FIGURA 1 Principales caracteristicas del fondo

Fondo: BLZ Liquidez Pesos, Fondo de Inversiéon

Administradora: Valores Administradora de Fondos de Inversién y Fideicomisos S.A.

Gestor: Balanz Uruguay Corredor de Bolsa S.A.
Tipo de fondo: Abierto

Suscripciéon minima:  UYU 5.000

Auditor: Ernst & Young UY S.A.S.

Plazo de rescate: Inmediato

Moneda del fondo: Pesos uruguayos
Fuente: Moody’s Local Uruguay en base a informacion provista por la Administradora
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Fortalezas crediticias

— El Fondo es administrado por VALO, una importante AFISA en el mercado local apoyada en una larga trayectoria de
su controlante en el mercado argentino, que administra actualmente varios fondos en el mercado uruguayo.

— La eleccidn de los activos del Fondo y sus respectivas ponderaciones quedaran limitadas a lo establecido en el
Reglamento de Gestidn bajo la supervision de VALO.

— La cartera del Fondo esta casi en su totalidad compuesta por LRM.

Debilidades crediticias
— El Fondo aun posee historial crediticio y trayectoria operativa limitados.

Analisis de los factores estandares de calificacion
Calidad crediticia de la cartera

Basandonos en los documentos del Fondo y en informacién brindada por el Gestor y la Administradora, la cartera se
compone, casi en su totalidad, de LRM emitidas por el BCU conforme lo detallado a continuacién:

FIGURA 2 Distribucién de la cartera del Fondo
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Fuente: Moody'’s Local Uruguay en base a informacion provista por la Administradora
Vida promedio ponderada y WARF ajustado

La vida promedio ponderada del Fondo se encuentra por debajo de los 3 afios, por lo que se lo puede considerar un
fondo de corto plazo. Por su parte, la duracion del portafolio al 31/03/2026 era de 37 dias.

Calidad del administrador de activos

Moody’s Local Uruguay considera que las partes intervinientes poseen un amplio conocimiento, capacidad de analisis y
experiencia adecuada. Particularmente, VALO ya se desempefia como administradora de otros fondos de inversién
vigentes en el mercado uruguayo. A continuacidn, se describe brevemente a las principales partes involucradas:

Balanz Uruguay Corredor de Bolsa S.A. - Gestor

Balanz Uruguay Corredor de Bolsa S.A. es una sociedad andnima cerrada constituida en Uruguay, con sede en
Montevideo. La empresa actia como corredor en el ambito de la Bolsa de Valores de Montevideo desde el 22 de enero
de 2001 y opera bajo la supervision del Banco Central del Uruguay con la licencia de intermediario de valores. El 100%
de su capital accionario pertenece a Balanz Capital Group S.A.

Balanz cuenta con un management con experiencia en el mercado local y regional y un equipo de profesionales
especializados en diversas areas, incluyendo administracion, operaciones, legales, inversiones y marketing. Asimismo,
implementa un proceso de inversion estructurado mediante un Comité de Inversiones con frecuencia bimensual, en el
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cual se expone la composicion del fondo, flujos, rendimientos y la estrategia de inversion vigente. Luego dicho Comité
evalua si corresponde efectuar cambios en la composicién del portafolio, de acuerdo a los lineamientos indicados en el
reglamento de gestion.

El proceso de research se basa principalmente en aportes del equipo de Balanz y de fuentes externas que faciliten
informacidn relevante. Esta integracion le permite a Balanz contar con una perspectiva integral, combinando recursos
internos y externos para respaldar la toma de decisiones de inversién.

Valores AFISA - Administradora

Valores Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos S.A. (“VALO”) ofrece servicios especializados a diversos
clientes en Uruguay, incluyendo agentes y corredores de valores, gestores de portafolio, e instituciones de
intermediacidén financiera como bancos. Fue autorizada para su funcionamiento por parte del BCU en noviembre de
2021, siendo su principal y Unico accionista Banco de Valores S.A., el cual se destaca como el principal agente de
custodia independiente para la industria de Fondos Comunes de Inversion en Argentina. Aunque la entidad tiene una
trayectoria relativamente corta en el mercado uruguayo, creemos que posee los recursos para gestionar la
administracién de fondos de manera eficaz.

En el segmento de fondos de inversién, VALO tiene bajo administracion a los fondos Fondo Centenario Gestién de
Liquidez, Fondo Centenario Gestion Ddlares, Fondo Centenario Ahorro Indexado y Fondo Centenario Activo Délar, BLZ
Liquidez Pesos Fondo de Inversiéon y PREX Fondo Liquidez Inmediata, superando los USD 60 millones en activos bajo
administracién. La AFISA lleva a cabo la administracién de cuentas, suscripciones y rescates, valuaciones y
conciliaciones y reportes al BCU.

El Directorio de VALO se retne con una periodicidad minima de 3 meses con el objetivo de cumplir con varias
responsabilidades clave, entre las que se encuentran comprender la naturaleza y el nivel de riesgo asumido por la
compaiiia, y como estos se relacionan con los niveles de capital adecuados. Deben asegurar que la alta gerencia
gestione los riesgos de acuerdo con las estrategias y politicas definidas, supervisar su desempefio, aprobar planesy
proyectos del oficial de cumplimiento, y asignar los recursos necesarios. Adicionalmente, el Directorio debe aprobary
asegurarse de la implementacion adecuada del sistema de prevencién de lavado de activos y financiacion del
terrorismo, incluyendo la estrategia y el manual de prevencion especificos desarrollados por el oficial de cumplimiento.

El Comité de Negocios, que depende del Directorio, sostiene encuentros mensuales buscando mantener y potenciar
negocios, productos y servicios de fideicomisos y custodia de activos de fondos de inversién. Tiene como tarea
mantener la consistencia con la estrategia del negocio, el cédigo de gobierno corporativo y las politicas del directorio.
Evalla y aprueba propuestas de negocio considerando rentabilidad y riesgos, y coordina factores operativos,
tecnoldgicos y de riesgos para nuevos negocios.

La Gerencia General de la AFISA, por su parte, es responsable de planificar y dirigir las operaciones diarias. Su
liderazgo incluye el planeamiento estratégico, la gestion de riesgos y la implementacién de procesos y controles para
una gestion prudente de las operaciones. La gerencia establece objetivos y metas alineados con la planificacidon
estratégica y colabora en el desarrollo de nuevos productos y mejoras de sistemas. Ademas, se ocupa de la prevencién
del lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo, y se asegura de gestionar adecuadamente el riesgo reputacional
a través de politicas y procedimientos adecuados. De esta gerencia dependen las dreas de Administracion, Comercial y
Operaciones, asegurando que todas trabajen de manera integrada y alineada con los objetivos generales de la
compaiia.
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Informaciéon Complementaria

Calificacion | Perspectiva Calificacion @ Perspectiva

Tipo de calificacién / Instrumento actual actual anterior anterior

BLZ Liquidez Pesos, Fondo de Inversidon
Calificacion de Fondo de Renta Fija AAAf.uy - AAAf.uy -

Informacién considerada para la calificacion

— Reglamento de Gestidn y politicas de inversion provistos por la Administradora.
— Estados Financieros anuales auditados de la Administradora, disponibles a la fecha de este reporte.
— Cartera del Fondo al 31/03/2026 provista por la Administradora y el Gestor.

Definicion de las calificaciones asignadas

— AAAf.uy: Los fondos de renta fija calificados en AAAf.uy generalmente presentan activos con calidad crediticia
mas alta en comparacion con los activos mantenidos por otros fondos de renta fija locales.

Consulte el documento Escalas de Calificaciones de Uruguay disponible en https://www.moodyslocal.com/country/uy,
para obtener mas informacion sobre las definiciones de las calificaciones asignadas.

Moody’s Local Uruguay agrega los modificadores “+”y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a CCC.
El modificador “+” indica que, en relacion con los fondos de renta fija de la misma categoria de calificacion genérica, la
calidad del administrador del fondo de renta fija esta por encima del promedio; ningun modificador indica una calidad
promedio del administrador; y el modificador “-” indica que la calidad del administrador esta por debajo del promedio.

Metodologia Utilizada

Metodologia  de  Calificacion de  Fondos de  Renta Fija - (26/9/2022), disponible en
https://moodyslocal.com.uy/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y
www.bcu.gub.uy

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objetos de calificacion.
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