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Advertencia
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Fundamentos de la calificacion

UNTREF ACR UP mantiene la asignacion de la calificacion. Se conserva la
condicion de Revision Especial Negativa, por la permanencia del estado
de incertidumbre que aun afecta a la industria de los fondos, y en
especial al segmento de Renta Fija, aun después de los cambios
dispuestos por el Administrador.

UNTREF ACRUP destaca que el Administrador, ante el cambio inesperado
producido en las condiciones de operacién del mercado, ha actuado con
solvencia, disponiendo acciones administrativas dirigidas a mantener la
operatividad del Fondo.

En tal sentido procedi6, de acuerdo con la normativa vigente, a segregar
las cuotapartes del Fondo sobre la base de los activos que componen la
cartera. Se constituyeron tres clases de cuotapartes: a) las
correspondientes a la porcidén sin activos reperfilados, b) porcién de
activos no reperfilados a vencer, correspondientes a Personas Humanas
con tenencias al 31 de julio de 2019 y ¢) porcién de activos reperfilados
a vencer, correspondientes a Personas Humanas, con tenencias
posteriores al 31 de julio de 2019 y Personas Juridicas. Los fondos (b) y
(c) sélo contemplan operatoria de rescate, en tanto el (a) contempla
ambas operatorias: de suscripcion y de rescate.

A partir de aqui, UNTREF ACR UP seguira la evolucién de la cuotaparte del
Fondo (a), y de todos los otros aspectos que se consideran
metodolégicamente, tomando como fecha de referencia inicial, al 2 de
septiembre de 2019.

El Fondo bajo analisis administraba al 28/08/2019, un patrimonio de

$ 20.163.431,00. Con posterioridad a lo resuelto, con respecto a la
constitucion de las distintas clases de cuotapartes, el Fondo (a) hacia el
2 de septiembre de 2019, contaba con un patrimonio de
$10.647.893,47. Con fuertes oscilaciones en su comportamiento, hacia
el 29 de noviembre, el monto patrimonial era de 10.806.472,91.

La calificacion no establece certidumbre con relacién al rendimiento
futuro del fondo. En tal sentido, los resultados de la calificacién deben
interpretarse  como  opiniones técnicas, sin  vinculacion con
recomendaciones de compra, venta o mantenimiento de un determinado
Fondo.
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<« Comportamiento de la rentabilidad y de la volatilidad

Durante el periodo 02/09/2019 y el 29/11/2019, se produjeron fuertes oscilaciones en la cotizacion de la
cuotaparte. La variacion de la misma en ese periodo fue del +18,3%, con una volatilidad anualizada del
37,2%. Estas oscilaciones indicarian el proceso de readecuacion por el que estaria atravesando el Fondo.

<4 Composicion de la cartera de Inversion en pesos al 29 de noviembre de 2019

La composicion de la cartera, esta explicada basicamente por instrumentos de deuda publica, y en menor
medida por titulos de deuda de la Provincia de Buenos Aires.

Inversiones | Pesos | %
BBE20- LETRA Pcia BS As 42120 4.959.454,9  54,1%
BONAR 2020 2.433.0786  26,5%
BONCER 2020 17772271  19,4%
Total 9.169.760,5  100,0%

Fuente: Informe de Gestion al 29/11/2019

e Objetivos de inversion

El Fondo esta encuadrado en el inciso b) del art. 4 del Capitulo Il del Titulo V de las Normas (N.T.2013 y
modificatorias), y sus inversiones se orientan primordialmente, hacia la constitucién de cartera con activos
de renta fija de alta liquidez. Se entiende por “activos de renta fija” a instrumentos que producen una
determinada renta, ya sea al comienzo o durante el plazo de la inversiéon, en la forma de interés fijo o
variable o de descuento.

e Politica de Inversion

El Fondo se constituye con el propdsito de otorgar rentabilidad y liquidez a las inversiones realizadas por los
cuotapartistas.

e Evolucion patrimonial del Fondo y de la distribucién de las cuotapartes

<« Patrimonio Neto

El Patrimonio Neto del Fondo, hacia finales de noviembre de 2019, alcanz6 un monto de $ 10,8 millones,
presentando un aumento del + 1,9% con relacién al registrado el 2 de septiembre de 2019.
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<« Estructura de tenencias de las cuotapartes

Al 29 de noviembre de 2019, la distribucion agregada de los tenedores de cuotapartes se expone en el
siguiente Grafico.

Grafico 1 Distribucién de las cuotapartes

Fuente: informacion suministrada por el Administrador
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Definicion de la calificacion

Fondo Comtin de Inversién 1810 Renta Fija Argentina: “A- (rf)” Revisién Especial Negativa

La calificacion “A” 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, buena,
con relacion a Fondos de similares objetivos de inversion”.

Modificadores: Las calificaciones podran ser complementadas por los modificadores "+” o “-”, para
determinar una mayor o menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria. EI modificador
no cambia la definicién de la categoria a la cual se lo aplica y sera utilizado entre las categorias AA'y CCC.

Las calificaciones contienen un sufijo que identifica a la clase de Fondos calificado. El sufijo “rf”
corresponde a fondos de renta fija.

Revision Especial: como consecuencia de la evolucion de los mercados y de la economia, colocar a un
Fondo calificado en esta situacion, significa que desde la observaciéon de la calificadora, hechos y
tendencias recientes, indican la conveniencia de colocar al fondo en revision. Esto puede ocurrir ante
acontecimientos macroecondémicos, financieros o politicos, que pueden tener gravitacion en el
comportamiento de los activos subyacentes y en las conductas de los cuotapartistas. Estos procesos de
analisis para alcanzar una definiciéon, son de corta duracién temporal. La revision especial puede ser:
positiva, negativa o en desarrollo.

Fuentes de informacion:

La informacioén recibida resulta adecuada y suficiente para fundamentar la calificacion otorgada:

eReglamento de Gestién. www.proahorro.com.ar

e|nformacion estadistica al 29/11/19. Camara Argentina de FCI. www.cafci.org.ar

eInforme semanal de analisis de cartera al 29/11/2019 emitido por Proahorro Administradora de Activos
S.A. www.proahorro.com.ar

Manual de Calificacién: Para el analisis del presente Fondo, se utiliz6 la Metodologia de Calificacion de
Riesgos para Fondos Comunes de Inversién aprobada por la CNV bajo la Resolucion CNV 17284/14.

Analistas a cargo:

Juan Carlos Esteves, jesteves@untref.edu.ar

Juan Manuel Salvatierra, jmsalvatierra@untref.edu.ar

Responsable de la funcion de Relaciones con el Publico:

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

Fecha de calificacion: 19 de diciembre de 2019
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