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@© PERFIL:

MAF Money Market es un fondo ideal para un inversor de perfil Conservadory tiene como principal objetivo
que su patrimonio se mantenga estable, con un horizonte de inversiéon de corto plazo, asumiendo una
exposicion baja al riesgo. Como lo indica su denominacién, es un fondo del grupo que invierte en el
Mercado de Dinero o también conocidos como Fondos Monetarios. Tiene como estrategia invertir
principalmente en activos de alta liquidez como depdsitos a plazo fijo pre-cancelables y convencionales,
cauciones, y pases en el Banco Central. Esto hace que sea un fondo de renta fija “puro”, ya que de acuerdo
a su politica de inversién, no cuenta con valores negociables valuados a mercado.

© ACTIVOS:

Las colocaciones por Asset Class se encuentran principalmente alocadas en disponibilidades con un
46,57%, dentro de las cuales se contempla cuentas a la vista y pases en el BCRA. En segundo lugar, estén los
Plazos fijos en pesos con un 23,88%; Aperturas, pases y cauciones con un 15,31%; Plazos fijos
pre-cancelables en pesos con un 8,64%; y Plazos fijos CER en pesos con un 5,60%.

Las principales colocaciones agrupadas por contraparte se encuentran en Banco Mariva con un 27,34%,
Banco Nacién con un 20,51%, BCRA con un 11,31%, Banco Industrial con un 9,38%, y Banco Santander con un
6,10%, acumulando las primeras cinco colocaciones un 74,64% en entidades de Intermediacion financiera
de primera linea, alocadndose un 61,43% en entidades calificadas con AAA.
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© PASIVOS:

A la fecha del informe, el primer cuota-partista concentra un 11,03% del total de los pasivos, los primeros
cinco cuota-partistas acumulan un 28,78%, los primeros diez cuota-partistas acumulan un 43,71% y los
primeros quince cuota-partistas acumulan un 54,36%. Como contrapartida ya vimos en el punto anterior
que el fondo cuenta con un 46,57% del activo en disponibilidades, y ademas cuenta con un 15,31% en
pases que son de inmediata realizaciéon, y con un 8,64% del activo en plazos fijos pre-cancelables en
periodo de pre-cancelacién, lo que totaliza un 70,52% en activos liquidos.

Como se puede observar en la tabla a continuacién, el cuadrante sobre la derecha nos indica las posiciones
de pasivos en promedio en el dltimo trimestre, donde el primer cuota-partista concentré en promedio un
10,67% del total de los pasivos, los primeros cinco cuota-partistas acumularon un 26,65%, los primeros diez
cuota-partistas acumularon un 39,25% y los primeros quince cuota-partistas acumularon un 48,36%.




Concentracién de Pasivos por CUOTA-PARTISTA (en % del Pasivo total)

Monto en $

Monto en $ % Acum.

1 $560.940.000 11,03% 11,03% 1 $516.209.655,25 10,67% 10,67%
2 $249.996.179 4,92% 15,95% 2 $235.218.289,75 4,86% 15,53%
3 $236.904.760 4,66% 20,61% 3 $185.634.578,08 3,84% 19,36%
4 $229.796.496 4,52% 25,13% o1 4 $178.178.196,55 3,68% 23,04%
5 $ 185.705.896 3,65% 28,78% %”_; 5 $174.657.230,39 3,61% 26,65%
6 $157.778.238 3,10% 31,88% I ¢4 $161.947.468,13 3,35% 30,00%
7 $152.270.950 2,99% 34,88% = 7 $132.721.140,45 2,74% 32,74%
8 $150.220.025 2,95% 37,83% g 8 $114.370.082,46 2,36% 35,10%
9 $149.681.496 2,94% 40,78% =N 9 $104.234.961,27 2,15% 37,26%
10 $148.997.741 2,93% 43,71% \g 10 $96.400.978,04 1,99% 39.25%

$137.759.778 2,71% 46,42% o $95.935.343,30 1,98% 41,23%

$109.319.067 2,15% 48,57% g $94.688.323,91 1,96% 43,19%

$102.400.000 2,01% 50,58% CLQ $89.724.883,51 1,85% 45,04%

$101.921.120 2,00% 52,58%

$90.320.312 1,78% 54,36%
Otros $2.320.544.033  45,64%  100,00%
Total $5.084.556.090,26 100% -

$85.014.990,54 1,76% 46,80%
$75.518.203,48 1,56% 48,36%
Otros $2.499.399.236,72 51,64% 100,00%
Total $4.839.853.561,83 100% -

Distribucion por tipo de inversor

Por tipo de inversor, los pasivos estan distribuidos con un 37,89% en Fondos Comunes de Inversién, un
35,44% en Inversores Corporativos, un 15,78% en Aseguradoras de Riesgo de Trabajo & Compaifias de
Seguro, un 5,36% en Agentes de Colocacién y Distribucién Integral, un 5,13% en Fideicomisos Financieros, y
un 0,39% en Personas Humanas.
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Por otra parte, respecto a la concentracidén por grupo econémico, a la fecha del informe el primer pasivo
concentra un 11,03%, los primeros cinco grupos acumulan un 38,23% vy los primeros diez grupos acumulan
un 58,75%.

Como se puede observar en la tabla a continuacién, el cuadrante sobre la derecha nesindicalas posiciones
por grupo econémico en promedio en el Ultimo trimestre, donde el primer inversor concentré en promedio
un 13,32% del total de los pasivos, los primeros cinco grupos acumularon un 45,21% vy los primeros diez
grupos acumularon un 61,59%.



Concentracién de Pasivos por GRUPO ECONOMICO (en % del Pasivo total)

Monto en $ % Acum.
$ 644.866.966,50 13,32% 13,32%

Monto en $
$560.940.000 11,03% 11,03%

$376.207.525 7,40% 18,43% $516.209.655,25 10,67% 23,99%

$367.707.085 7,23% 25,66% $ 495.574.943,58 10,24% 34,23%

$ 349.099.853 6,87% 32,53% $296.131.931,42 6,12% 40,35%

$290.030.728 5,70% 38,23% $235.218.289,75 4,86% 45,21%

$249.996.179 4,92% 43,15% $200.488.243,34 4,14% 49,35%

$229.796.496 4,52% 47,67% $182.246.700,54 3,77% 53,12%

$203.005.387 3,99% 51,66% $145.036.771,21 3,00% 56,11%

$191.598.205 3,77% 55,43% $135.455.616,04 2,80% 58,91%
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Promedio Ultimo Trimestre
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$168.548.931 3,31% 58,75% $129.703.850,90 2,68% 61,59%
- $2.097.625.701 41,25%  100,00% $1.858.920.593,30 38,41%  100,00%
Total $5.084.556.090 100% - Total $4.839.853.561,83 100% -

© LiQUIDEZ:

El fondo tiene una duration actual de 6,35 dias y cuenta con un 46,57% del activo en disponibilidades que
sumados a un 15,31% en pases y cauciones que son de inmediata realizacion, y un 8,64% en plazos fijos
pre-cancelables en periodo de pre-cancelacion, que totalizan un 70,52% en activos liquidos. En el Gltimo

ano, los activos liquidos representaron en promedio un 76,40% del activo, mientras que los primeros cinco
cuota-partistas representaron en promedio un 37,19% vy los primeros diez cuota-partistas representaron un
52,84%, estando siempre cubierto en lo que respecta al riesgo de liquidez por rescates simultaneos de los
principales inversores de acuerdo a lo que se muestra en el siguiente gréfico.
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Por otra parte, también se miden las suscripciones netas, que son los aportes que los cuota-partistas realizan
al fondo neto de los rescates que los mismos inversores realizan a diario. Como se puede observar en el
siguiente gréfico, en el Ultimo afio la peor suscripcidén neta como porcentaje del patrimonio fue de -39,30%.
Es entonces que, en un escenario extremo en el que los rescates superan a las suscripciones, la cobertura
de los activos liquidos es de 1,94 veces, medido como las veces que el fondo puede responder con su
liquidez promedio ante un evento de estas caracteristicas.



Suscripciones Netas como % del Patrimonio
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© RENDIMIENTO & STRESS TEST:

En términos de rendimiento diario anualizado y tomando como referencia la cuota-parte clase B, a la fecha
del informe el fondo rindié un 36,37%. Tomando un periodo de un afio calendario a la fecha, el rendimiento
minimo fue de 34,69%, el maximo de 54,01%, y el promedio se ubica en un 44,03%. El rendimiento
acumulado en los ultimos doce meses fue de 55,23% como se puede observar el grafico de abajo

Evolucion de Valor de CuotaParte (base 100 = Dic 2018)
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Cabe destacar que, desde el comienzo de su operatoria en septiembre de 2011, el fondo nunca rindié
negativo ya que al ser un fondo de renta fija puro no cuenta con valores negociables valuados a mercado
que puedan exponer al fondo a variaciones de precios que afecten al rendimiento, aunque el mismo puede
ser variable de acuerdo a las tasas que ofrece la plaza en los instrumentos en los que se invierte: depédsitos
a plazo fijo pre-cancelables, depdsitos a plazo fijo, cauciones, y pases en el Banco Central.

No obstante, si bien la clase de activos que componen la cartera hace que la misma tenga un perfil
conservador, el fondo puede tener pérdidas asociadas al incumplimiento que pueden tener las contrapartes
con las que se operan dichos activos, que en su gran mayoria son entidades de intermediacién financiera
autorizadas y reguladas por el Banco Central de la Republica Argentina.



Para hacer una estimacién de la pérdida probable esperada ante un escenario de estrés, se realizé un andlisis
asignandole diferentes probabilidades de incumplimiento a las contrapartes de acuerdo a su calificacién. Si
bien, las probabilidades incumplimiento por calificacién ante un escenario adverso siguen siendo las
mismas, lo que cambia es la calidad crediticia y el riesgo al cual quedan expuestas las distintas entidades, y
esto se ve reflejado en su calificacidn por parte de las calificadoras de riesgo.

En este sentido, por un lado se consideré la distribucién por calificacion crediticia que el fondo tiene en la
actualidad, y se tomd como escenario de estrés la variacién en las calificaciones que tuvieron las entidades
en el afio 2008, ano en el cual comenzd una de las crisis financieras de mayor impacto a nivel global,
tomando como referencia para el analisis un estudio realizado por la calificadora de riesgos Fitch Ratings
sobre tasas de incumplimiento y transicion de las calificaciones a nivel global , que se puede apreciar en la
siguiente tabla.

Tasa de Transicién de AAA

Calificacién afio 2008
JAVAVAN

AA

A 1,81%

0,00% 000% 000% 000% 000% 000% 100% 0,19% 0,25% 61,43%
20,41% 0,68% 0,00% 0,00% 000% 0,68% 100% 0,64% 1,53% 943%
711% 0,12% 0,00% 0,00% 0,72%  100% 1,58% 2,50% 2914%

BBB 0,00%  0,00%  2,55% 499% 058% 0,35% 0,46% 100% 4,54% 591% 0,00%
0,00% 0,00%  0,28% 10,54% 199%  2,56%  100% 17,43% 21,11% 0,00%
0,00% 0,00% 0,00% 123% 432% 772%  3,09%  100% 32,18% 35,66% 0,00%
0,00% 0,00% 0,00% 000% 0,00% 8,70% 26,09% 100% 62,80% 69,85% 0,00%

0,00%  0,00% 0,00% 000% 0,00%  0,00% 100% 100,00% 0,00%

Donde:

(1) Probabilidad de default asignada a cada calificacién;

(2) Probabilidad de default estresada, que se calcula ponderando a la PD normal por la nueva distribucion
de acuerdo a la matriz de transiciones;

(3) Muestra la distribucién por calificacion que el fondo MAF Money Market tiene en la actualidad. Esto se
utiliza para calcular la PD =} (1) *(3); y la PD Estresada = (2) * (3).

Como podemos apreciar en la tabla anterior y de acuerdo al anélisis planteado, en la actualidad el fondo
tiene una probabilidad de incumplimiento en torno al 0,64%, mientras que, asumiendo una tasa de
recupero del 0% y ante un escenario de estrés la pérdida esperada se ubicaria en un 1,03% del patrimonio.
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® Fitch Ratings Global Corporate Finance 2008 Transition and Default Study, Credit Market Research, 5 de
marzo de 2009;

® Sitio web de la Camara de Fondos Comunes de Inversion: https://www.cafci.org.ar/;

@ Visual Fondos. Sistemas Esco. Base de datos utilizada por la administradora Mariva Asset Management.
Fecha de Corte: 30 de diciembre de 2019.

1 Fitch Ratings Global Corporate Finance 2008 Transition and Default Study, Credit Market Research, 5 de marzo de 2009.

Lasinversiones en cuotapartes de FCl no constituyen depdsitos en Banco Mariva S.A. (Agente de Custodia), a los fines de la Ley de Entidades Financieras
ni cuentan con ninguna de las garantias que tales depdsitos a la vista o a plazo puedan gozar de acuerdo con la legislacion y reglamentacién aplicables
en materia de depésitos en entidades financieras. Asimismo Banco Mariva S.A. (Agente de Custodia) se encuentra impedido por normas del B.C.R.A.
de asumir, tacita o expresamente, compromiso alguno en cuanto al mantenimiento, en cualquier momento, del valor del capital invertido, al rendimien-
to, al valor de rescate de las cuotapartes o al otorgamiento de liquidez a tal fin. Las sociedades gerente y depositaria no garantizan el resultado de su
inversién. Los datos informados en este sitio no son indicadores de tendencia futura.

Esta presentacién ha sido preparada por Mariva Asset Management S.A.U. Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversién, en su caracter de
sociedad gerente del fondoy por Banco Mariva S.A. en su caracter de sociedad depositaria. El contenido de la misma se emite exclusivamente con fines
informativos y no constituye una oferta de venta, ni una invitaciéon de compra o venta de titulos valores o cualquier otro instrumento financiero, ni consti-
tuye una oferta para la realizacién de operacidon alguna. Los porcentajes aqui consignados se encuentran dentro de los topes méaximos establecidos en
el correspondiente Reglamento de Gestién del Fondo y podran ser modificados conforme lo establece la normativa vigente en la materia. Ni Mariva
Asset Management S.A.U. Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversién, ni Banco Mariva S.A. son responsables por ninguna decisién de
inversién que se tome en base a cualquier informacién contenida en la presente.





