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Advertencia

El presente informe no debe
considerarse una
publicidad, propaganda,
difusién o recomendacion
de la entidad para adquirir,
vender o negociar valores
negociables o del
instrumento de calificacion.

Fundamentos de la calificacion

La calificacion “AA-rv” asignada, dentro de las escalas de la UNTREF ACR
UP, corresponde a “Fondos que presentan una capacidad de desempeno
y administracion, capacidad operativa y rendimiento, muy buena, con
relacion a Fondos de similares objetivos de inversion”.

A través del presente Informe de Seguimiento, se mantiene la calificacion
asignada, destacandose que el Administrador, ha mantenido los
fundamentales de su actividad, en un contexto de alta volatilidad en el
comportamiento del mercado accionario.

Si bien lo senalado anteriormente, se ha reflejado en una trayectoria
oscilante para las cotizaciones de las cuotapartes, se advierte en el
comportamiento del mercado accionario, una tendencia positiva en la
evolucion de sus rendimientos. Se destaca que el objetivo del fondo, es la
optimizacién del comportamiento de la rentabilidad, para inversiones con
no menos de dos anos de permanencia en el fondo.

No se han producido, con relacién al Gltimo Informe de Seguimiento,
modificaciones relevantes en los Aspectos Cualitativos, en el Reglamento
de Gestion o en la Politica de Inversion.

La calificacion no establece certidumbre con relaciéon al rendimiento
futuro del fondo. En tal sentido, los resultados de la calificacion deben
interpretarse  como  opiniones técnicas, sin vinculacibn con
recomendaciones de compra, venta o mantenimiento de un determinado
Fondo.
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eIntroduccion

<« Informacion general del Fondo

UNIVERSIDAD
NACIONAL
DE TRES DE FEBRERO

Fecha de la informacion actual:

Fuente:

Moneda:

Cantidad de cuotapartes:

Valor cada mil cuotapartes en pesos:
Valor patrimonial del fondo:

Clase de Fondo Comun de Inversion:
Agente de Administracion:

Agente de Custodia:

Plazo de pago:

Comision Total:

30 de diciembre de 2016

Informe de gestion al 30 de diciembre de 2016

Pesos

3.316.876

19.468,4

$ 64.574.257
Abierto de renta variable

Proahorro Administradora de Activos S.A SG FCI

Fecha de inicio de las operaciones: 1 de marzo de 1999

Banco Credicoop C.L.

72 horas.

5,6% anual

<« Comportamiento de la rentabilidad y de la volatilidad

Volatilidad anualizada

Al 30 de diciembre de 2016

Ultimos Ultimos Ultimos Ultimos Ultimos YTD
30 dias 90 dias 30 dias 90 dias 180 dias
24,9% 25,1% -2,1% 1,6% 11,4% 37,9%

YTD: rendimiento a la fecha, equivalente al rendimiento en el ano 2016

La evolucion de la cotizacion de la cuotaparte se expone en el siguiente grafico
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Evolucion de la cuotaparte
en milesde pesos
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La evolucion de las cotizaciones refleja una trayectoria de alta volatilidad, replicando el comportamiento del
mercado de operacion de las especies subyacentes del Fondo. El rendimiento anual del fondo al 30 de
diciembre de 2016, alcanz6 al 37,9%. De acuerdo con el comportamiento de la volatilidad, la especie
corresponde a un producto de riesgo alto. El comportamiento del fondo se ajusta al registrado para fondos
comparables.

e Composicion del total de Inversiones al 29 de diciembre de 2016

El total alcanza al 29 de diciembre a $ 62.884.408, que esta explicado por una tenencias del 98,1% en
acciones cotizantes en el Mercado de Valores y el resto (1,9%) por tenencias de ON y VCP. Las principales
acciones de la cartera en poder del fondo al 29 de diciembre, se presentan en el siguiente grafico.

Principales acciones con relacidn a la cartera total

Siderar Ord."B*

YPF SA™D"

Cresud Ord.

Grupo Financiero Galicia Ord. "B
Pampa Energia

Fetrobras Brasil 183%

.
0,0% 5,0% 10,0% 15,0%  20,0%

La estructura sectorial de la cartera de inversiones en acciones, esta predominantemente constituida por
acciones del sector energético (47,7%).

Distribucidn sectorial de la tenencia accionaria
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La constitucion de los activos, esta en linea con lo dispuesto con la CNV para este tipo de fondos.

Con relacién a la concentracién de la cartera total de activos de inversion, medida a través del indice de
Herfindahl normalizado (Hn), el valor alcanzado es de 0,0436, indicando una baja concentracion de
cartera.

e Objetivos de inversion

El Fondo realiza sus operaciones, en el marco de otorgar rentabilidad y razonable liquidez a su cartera de
inversiones, con el objetivo de optimizar rendimientos, para fondos colocados a plazos mayores a los dos
anos. El Fondo presenta una estructura de tenencias de activos constituida por: a) inversiones en activos
cotizantes del mercado, con alta capitalizacion y liquidez y b) valores negociables privados de emisores
calificados con grado de inversion.

e Politica de Inversion

El marco de la constitucién de la cartera autorizada de los activos del Fondo, se establece en el Capitulo 2
de las Clausulas Particulares del Reglamento de Gestion, ajustandose la misma, a los limites establecidos
en el Capitulo 2 item 6 de las Clausulas Generales del Reglamento de Gestion del Fondo. La cartera del
Fondo estara compuesta por los activos autorizados, con los limites minimos y maximos contemplados en
dicho Reglamento. El Patrimonio Neto del Fondo se invertira como minimo en un 75%, con acciones
emitidas por sociedades domiciliadas en la Republica Argentina.

e Evolucion patrimonial del fondo y de las cuotapartes
<« Patrimonio Neto

El siguiente grafico expone la evolucion de esta variable, desde el cuarto trimestre de 2015 hasta el 30 de
diciembre de 2016.

Evolucién del patrimonio neto
en miles de pesos
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Fuente: EECC del Fondo e Informe de Gestion de diciembre de 2016
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<« Estructura de tenencias de las cuotapartes

De acuerdo con la informacién disponible al 30 de diciembre de 20186, el siguiente grafico presenta la
distribucion por origen de cuopartistas.

Estructura de tenencia de las cuotapartes Inversores
Corporativos

B%

PyMEs
443

Personas Fisicas
50%

Glosario técnico

Volatilidad: informa sobre la magnitud media de las fluctuaciones de los rendimientos del fondo en torno
al valor esperado de estos. Una volatilidad baja sehala que la oscilacion de los rendimientos es escasa,
y la cartera relativamente segura, mientras que una volatilidad elevada se corresponde con un riesgo
mayor. Se utilizd para su determinacion el estadistico de la desviacién estandar.

La Desviacion Estandar proporciona una medida global e intuitiva del riesgo. En este informe, ha sido

empleada en el analisis de series con datos de comportamiento diario de precios y rendimientos. La
formula utilizada es la siguiente:

Volatilidad anualizada

o diaria * V252

Duraci6n: representa un indicador de la vida media ponderada de la cartera, indicando el vencimiento
medio ponderado de los pagos de cupones de intereses mas el reembolso del principal, de los distintos

instrumentos que componen la cartera.

indice de Herfindahl normalizado: utilizado para obtener indicadores de concentracién. El indice
normalizado permite su utilizacion en comparaciones intratemporales.
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H=> p? Tema
i=1

Pi

Xi Total de la posicion de la variable i

VT Valor total de las variables

Cuota de participacion de la variable i

H indice de Herfindahl
HN = (H- (1/n))/ (1-(1/n)) y O<HN<1

Donde

H indice de Herfindahl

HN indice de Herfindahl Normalizado
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Definicion de la calificacion

Fondo Comiin de Inversién 1810 Renta Variable Argentina: “AA-rv”

La calificacion “AA-rv” asignada, dentro de las escalas de la UNTREF ACR UP, corresponde a “Fondos que
presentan una capacidad de desempeno y administracion, capacidad operativa y rendimiento, muy buena,
con relacion a Fondos de similares objetivos de inversion”.

“ ”

Las calificaciones contienen un sufijo que identifica a la clase de Fondos calificado. El sufijo “rv
corresponde a fondos de renta variable.

Fuentes de informacion:

La informacion recibida resulta adecuada y suficiente para fundamentar la calificacion otorgada:
Reglamento de Gestién. www.proahorro.com.ar
Informe semanal de analisis de cartera. www.proahorro.com.ar
Informacion de cartera. www.cnv.gov.ar www.proahorro.com.ar
Informacion estadistica al 30/12/2016. Camara Argentina de FCI. www.cafci.org.ar
EECC .Fondo

Manual de Calificacién: Para el analisis del presente Fondo, se utilizé la Metodologia de Calificacion de
Riesgos para Fondos Comunes de Inversion aprobada por la CNV bajo la Resolucion CNV 17284/14.

Analistas a cargo:

Juan Carlos Esteves, jesteves@untref.edu.ar

Esteban Marx, emarx@untref.edu.ar

Responsable de la funcion de Relaciones con el Publico:

Raquel Kismer de Olmos, rkolmos@untref.edu.ar

Fecha de calificaciéon: 09/02/2017
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