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Deutsche Bank S.A. Fundamentos de la calificacién

Calificacion La calificacion “AArf” asignada, dentro de las escalas de la UNTREF
“AArf” ACR UP, corresponde a “Fondos que presentan una capacidad de
Calificacién anterior desempeno y administracion, capacidad operativa y rendimiento, muy
“AArf” UNTREF ACR UP buena, con relacion a Fondos de similares objetivos de inversiéon”.

14 /05/2015

Ver Informe de Revisién de A través del presente Informe de Revision, se mantiene la calificacion

fecha 14/05/2015 asignada, destacandose que el Administrador, ha mantenido los
fundamentales de su actividad, con un sostenido comportamiento
expansivo, tanto en la evolucion del valor de la cuotaparte como en la
expansion patrimonial. No se han producido, con relacion al Gltimo
Metodologia de Calificacion Informe de Revision, modificaciones relevantes en los Aspectos
Cualitativos, en el Reglamento de Gestién 6 en la Politica de Inversidn.

Tipo de informe
Revision

Se utilizd6 la Metodologia de
Calificacion de Riesgos para
Fondos Comunes de Inversion
aprobada por la CNV bajo la
Resolucion CNV 17284/14

Analistas
Juan Carlos Esteves,
jesteves@untref.edu.ar

Esteban Marx,
emarx@untref.edu.ar

Fecha de calificacion
10 de septiembre de 2015

Advertencia

El presente informe no debe
considerarse una publicidad,
propaganda, difusion 0
recomendacion de la entidad
para adquirir, vender o
negociar valores negociables o
del instrumento de calificacion.
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® Informacion general del Fondo al 14 de agosto de 2015

* anualizada

*x Dias de operaciones

Notas para rentabilidad

Ultimos 30 dias corridos al 14 de agosto de 2015
Ultimos 90 dias corridos al 14 de agosto de 2015
Ultimos 365 dias corridos al 14 de agosto de 2015

e e

* 14 de agosto

La evolucion del valor de la cuotaparte, consolida una tendencia positiva, registrando rendimientos
satisfactorios con relacion a fondos de similares objetivos.

Objetivos de la inversion

El Fondo tiene una diversificada cartera de activos, procurando la obtencion de beneficios con
minimizacion del riego por proyecto. Basicamente, la cartera esta predominantemente constituida por
activos de renta fija, tales como obligaciones negociables, asi como también con valores de deuda de corto
plazo, titulos de deuda publica, cheques de pago diferido avalados por SGR, instrumentos de regulacion
monetaria del BCRA, valores fiduciarios con oferta publica, vinculados al financiamiento de proyectos
productivos de economias regionales e infraestructura y de proyectos de innovacién tecnolégica.
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Politica de Inversion

El Fondo asume una politica de administracion de rendimientos, con un contexto de adecuado balance de
riesgo y liquidez, procurando inmunizar a la cartera de los ciclos del mercado, con una evolucion de
rendimientos con rango medio o bajo de volatilidad. Los instrumentos que componen la cartera, ponderan
calificaciones con grado de inversion para todos los casos, con fuerte participacion para los de mas alta
calificacion.

Naturaleza y caracteristicas del Fondo

® Composicion de la cartera de inversion al 14 de agosto de 2015

El Fondo opera con una diversificada cartera de activos, procurando la obtencién de beneficios con
minimizacion del riego por activos. Basicamente, la cartera esta predominantemente constituida por
activos de renta fija, tales como obligaciones negociables, asi como también con fideicomisos financieros,
titulos de deuda publica, cheques de pago diferido garantizados, instrumentos de regulacién monetaria del
BCRA y fondos comunes de inversion. Las obligaciones negociables con distintas condiciones de emision,
pertenecientes a empresas productivas, basicamente energéticas (39,3%), constituyen los activos de
mayor predominancia en la cartera, con una participacion de 66,7% sobre el total.

TPNac *** Distribucion de la cartera
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* Valores de corto plazo
**Titulos Publicos Provinciales
***Titulos Publicos Nacionales

Los activos que componen la cartera, tienen asignadas calificaciones con rango de inversion.

El siguiente grafico, presenta la participacion en la cartera, de los principales emisores de activos al 14 de
agosto de 2015.
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Principales emisores en cartera

en%
Axion 7,8%
Lebac 8,8%
Arcor 9,3%
YPF 15,0%
PAE 15,1%
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La liquidez es de alrededor del 20%. Con respecto a la duracion, la misma es de alrededor de 349 dias,

nivel que es consistente con los objetivos de composicion de cartera del Fondo.

Con relacién al indice de concentracion de la cartera total de activos, medida a través del indice de
Herfindahl normalizado (IHn), el valor alcanzado es de 0,0171; que indica una baja concentracion de

cartera.

® Evolucion patrimonial del fondo y de las tenencias de cuotapartes

El Fondo desde su creacion, presenta un sostenido crecimiento patrimonial, alcanzando hacia el 14 de
agosto de 2015, alos 1250,8 millones de pesos.

Con relacion a la distribucion de las cuotapartes, el IHN indica un valor de 0,035. El mismo, evidencia

Evolucion patrimonial en millones de
pesos

1l 14 IV 14 115 15 14/08/15

Fuente: Estados contables del Fondo Megainver Financiamiento Productivo
e informacién proporcionada por Megainver S.G.F.C.I.S.A.

una baja concentracion en la distribucion de los cuotapartistas.
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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 senala 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 utilizé para su determinacion el estadistico de la desviacion 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:

o = Z(.\'—.\')‘

n-1

Duracién: 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 concentracion. El indice
normalizado permite su utilizacion en comparaciones intra - temporales.

AN _ X
VT_;Xi pi_VT
n ) 1
H=>p ~<H=<1

-y n

P Cuota de participacion de la variable i

X Total de la posicion de la variable i
VT Valor total de las variables

H  indice de Herfindahl

HN =(H - (Un))/(1-(n)) OsH<1 4 0
H indice de Herfindahl

HN indice de Herfindahl Normalizado
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Definicion de la calificacion

“Fondo Megainver Financiamiento Productivo™: “AArf”

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 “rf”
corresponde a fondos de renta fija.

Fuentes de informacion:

La informacion recibida resulta adecuada y suficiente para fundamentar la calificacién otorgada:

- Informe mensual. Julio de 2015. www.megainver.com
- Informacion estadistica al 14/08/15. Camara Argentina de FCl. www.fondosargentina.org.ar/
- Informacién proporcionada por Megainver S.G.F.C.I.S.A.

Manual de Calificacién: Para el andlisis del presente Fondo, se utilizé la Metodologia de Calificacion de
Riesgos para Fondos Comunes de Inversion aprobada por la CNV bajo la Resolucién 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 la calificacién asignada: 10 de septiembre de 2015
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