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REVISION ANUAL
RIESGO DE CREDITO F- AAA
RIESGO DE MERCADO VM 2
RIESGO DE LIQUIDEZ Medio
RIESGO ADMINISTRATIVO Y OPERACIONAL 1+

Value and Risk Rating mantuvo las calificaciones F-AAA al Riesgo de
Crédito, VrM 2 al Riesgo de Mercado y 1+ al Riesgo Administrativo y
Operacional y asign6 Medio al Riesgo de Liquidez del Fondo de
Inversion Colectiva Abierto Rentar 30, administrado por Fiduciaria
Popular S.A.

La calificacion F-AAA (Triple A) otorgada para el Riesgo de Crédito
indica que el fondo de inversién presenta la mayor seguridad, cuenta con
la maxima capacidad de conservar el capital invertido y la minima
exposicion al riesgo, debido a su calidad crediticia.

La calificacion VrM 2 (Dos) otorgada al Riesgo de Mercado indica que
la sensibilidad del fondo es baja con relacion a las variaciones en los
factores de riesgo que afectan las condiciones del mercado. Sin embargo,
la vulnerabilidad es mayor que aquellos fondos de inversion con la mejor
categoria de calificacion.

La calificacion Medio otorgada al Riesgo de Liquidez indica que el fondo
presenta una moderada posicién de liquidez para el cumplimiento de las
obligaciones pactadas, respecto a los factores de riesgo que lo afectan.

De otra parte, la calificacion 1+ (Uno MA4s) asignada al Riesgo
Administrativo y Operacional indica que el desempefio operativo,
administrativo, gerencial y de control del fondo es muy bueno, razén por
la cual existe una baja vulnerabilidad a pérdidas originadas por la
materializacion de estos factores. Adicionalmente, para las categorias
entre 1 a 3, Value and Risk utiliza los signos (+) o (-) para otorgar una
mayor graduacion del riesgo.
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[ SOCIEDAD ADMINISTRADORA ]

Fiduciaria Popular S.A. es una sociedad anénima
de naturaleza privada, creada en 1991 y vigilada
por la Superintendencia Financiera de Colombia
(SFC). Su objeto social es la celebracion vy
gjecucion de negocios fiduciarios y de todas
aquellas actividades que le sean autorizadas por la
regulacion.

Value and Risk pondera el respaldo patrimonial y
corporativo que le brinda el Banco Popular’, a la
vez que las sinergias desarrolladas en temas
administrativos, operativos y comerciales, entre
otros, aspectos que le otorgan ventajas
competitivas en el mercado. Asi mismo, destaca
que la operacion cuenta con el apoyo indirecto del
Grupo Aval, uno de los conglomerados financieros
mas grande del Pais.

[ CARACTERISTICAS DEL FONDO ]

Rentar 30 es un Fondo de Inversion Colectiva
Abierto con un pacto de permanencia de 30 dias y
con un perfil de riesgo conservador que tiene por
objeto principal la inversion en activos de
excelente calidad crediticia. La estrategia de
inversion esta orientada a mantener un portafolio
de titulos de renta fija de corto y mediano plazo.

El monto minimo de vinculacion es de $1.000.000
y el limite para mantener abierta la participacion es
de $500.000. Ademas, el reglamento determina que
ningn adherente podrd abarcar mas del 20% del
total del portafolio. En tanto que, por retiros
anticipados, los inversionistas asumen una sancién
del 2% sobre el valor redimido.

Segun su filosofia de inversion, el plazo promedio
ponderado no puede superar los 554 dias. Mientras
gue, la participacion maxima en titulos emitidos
por un Unico emisor es del 10% del total, salvo
cuando se trate de establecimientos vigilados por la
SFC, los cuales pueden representar hasta el 20%.

Por otra parte, Fiduciaria Popular, como
administrador del FIC, percibe una comision fija
correspondiente  al 0,6% E.A. descontada
diariamente y calculada sobre el valor del
patrimonio del Fondo.

! Entidad calificada por Value and Risk en AAA y VIR 1+ para
Deuda de Largo y Corto Plazo. Documento disponible en:
WWW.Vriskr.com

Los limites establecidos en el reglamento son:

Calificacion Limite

Gobierno 50%
AAA 100%
AA+ 20%

AA 20%
AA- 20%

Tipo de titulo Limite

Valores de deuda aceptados, avalados o garantizados
en cualquier otra forma porla Nacidn

50%

Papeles comerciales que se encuentren inscritos en el
Registro Nacional de Valores y Emisores yque cumplan 10%
los requisitos previstos con el Decreto 2346 de 1995

Bonos ordinarios o inscritos en las Bolsas de Valores 50%

Valores de contenido crediticio nominativos o a la
orden autorizados porla Ley, la Superintendencia
Financiera, emitidos por establecimientos de crédito

100%

nacionales o extranjeros

Titulos de contenido crediticio nominativos o a la 5%
0

orden que sean emitidos en procesos de titularizacion

Participaciones en fondos de inversidn sin o con pacto
de permanencia que no inviertan en valores 5%
participativos

Valores emitidos por entidades bancarias del exterior 10%
Fuente: Fiduciaria Popular S.A.

Es de mencionar que el FIC Rentar 30 tiene
permitido realizar operaciones de reporto,
simultaneas y transferencia temporal de valores,
tanto activas como pasivas, siempre y cuando no
superen el 30% del valor del Fondo.

[ EVOLUCION DEL FONDO ]

Al cierre de 2021, el valor de los activos
administrados por el FIC Rentar 30 fue de $36.029
millones, con una disminucion anual de 33,31% vy
de 27,37% respecto al mes inmediatamente
anterior. Dindmica atribuida, especialmente a la
alta incertidumbre de los mercados por cuenta de
los eventos coyunturales a nivel nacional e
internacional, asi como a retiros programados de
otros encargos fiduciarios que manejan excedentes
de liquidez.

En contraste, entre diciembre de 2020 y 2021, los
adherentes se incrementaron en 23,2% hasta 223,
logrando su pico méas alto en octubre, cuando
alcanzaron 250. Por ello, se ponderan las
estrategias comerciales, en sinergia con el Banco,
direccionadas a atraer y retener a los inversionistas
principalmente en escenarios retadores como los
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registrados en el UGltimo afio. Aunque, la
Calificadora considera fundamental que propenda
por el fortalecimiento de su oferta de valor y
mecanismos de retencién, pues son fundamentales
para mantener su competitividad en el mercado.
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.
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A diciembre de 2021, el valor de la unidad cerr6 en
$14.433 y reflejo una rentabilidad anual de 0,45%
E.A. Por su parte, la rentabilidad media® para el
periodo enero-diciembre de 2021 fue de 1,35%,
que si bien fue menor a la registrada en 2020
(5,76%), fue superior a la de su grupo par® (-
0,05%) y al promedio de las tasas de interés para
las cuentas de ahorros en bancos comerciales
(1,02%).

Rentabilidad FIC Rentar 30
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, DANE,
Banco de la Republica.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.
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De esta manera, y acorde con lo evidenciado en los
demés fondos de la industria, la volatilidad se vio
afectada por diferentes eventos coyunturales
durante 2021* Aspecto que derivé en un aumento
significativo del coeficiente de variacion, que cerro
en 324,21% (+211,45 p.p.).

2 Calculada con base en rendimientos diarios reportados por la
SFC.

® FIC Abierto con Pacto de Permanencia BBVA Plazo 30,
administrado por BBVA Asset Management S.A. Sociedad
Fiduciaria y el FIC Abierto con Pacto de Permanencia Efectivo
a Plazo, administrado por Fiduciaria la Previsora S.A.

* Entre los més representativas se encuentran el deterioro de la
calificacion de riesgo soberano de Colombia, las protestas
sociales y el acelerado crecimiento de la inflacién por cuenta de
la reactivacién econémica.
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, Banco de la
Republica.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.

Asi, y al considerar la dindmica de la rentabilidad
promedio frente a las tasas de interés del sector
bancario, se registr6 un deterioro en la
compensacion del riesgo, medido bajo el indice de
Sharpe que se ubico en 0,08x (diciembre de 2020:
0,63x).

Para Value and Risk, las acciones del
administrador deben estdn direccionadas a
mantener controlada la volatilidad de los retornos y
propender porque estas se mantengan competitivas
en el sector, de manera que logre una efectiva
compensacion del riesgo asumido y ubicar el
indicador de Sharpe en niveles pre-pandemia
(1,71x) o, cuando menos, superior a 1x.

[ ADMINISTRACION DE RIESGOS ]

Gestion de Riesgo de Crédito

Los aspectos que sustentan la calificacion F-AAA
al Riesgo de Crédito son:

La calidad crediticia de los titulos y emisores que
hacen parte del portafolio, que en su mayoria
pertenecen a sectores con bajo nivel de riesgo y en
constante supervision y vigilancia. Factores que
reducen la probabilidad de incumplimiento.

En linea con el perfil de riesgo del Fondo y los
lineamientos y politicas de inversion definidas,
durante 2021 se mantuvo concentrado en titulos
con las mas altas calificaciones crediticias. De este
modo, la porcion de los activos calificados en AAA
y Riesgo Nacién aument6 en 7,58 p.p. y 8,28 p.p.
hasta 72,64% y 12,67%, respectivamente. Mientras
que, aquellos calificados en AA y AA+ abarcaron
el 14,69%.

www.vriskr.com

3

Fondo de Inversién Colectiva Abierto Rentar 30 —Fiduciaria Popular S.A.

Revision Anual — Marzo de 2022



leLlL & RiskRating

Sociedad Calificadora de Valores

V&R

SCV .
FONDOS DE INVERSION

Estructura por Calificacion
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Fuente: Fiduciaria Popular S.A.

Célculos: Value and Risk Rating S.A.

Ahora bien, por tipo de inversion, los recursos se
mantuvieron principalmente en CDTs, con una
participacion promedio de 50,95% y de 48,74% al
cierre de 2021. Por el contrario, se registr6 una
reduccion en la porcion de las cuentas a la vista de
16,84 p.p. hasta 10,94%, compensada por los
incrementos en Bonos (+11,51 p.p.) y TES (+8,28
p.p.), los cuales participaron con el 27,65% vy
12,67% del total, en su orden.
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Célculos: Value and Risk Rating S.A.
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En linea con lo anterior, el sector financiero se
mantiene como el principal emisor con el 85,94%
del total, seguido de la Nacién, que abarco el
12,67%.

Composicion por Sector
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Fuente: Fiduciaria Popular S.A.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.

Para Value and Risk, el FIC Renta 30 mantiene
una adecuada atomizacion por emisor, toda vez que
el principal representd el 12,67% del agregado y

los tres y cinco mas grandes el 33,28% y 49,62%,
registros que se ubican en niveles similares a la
media de los ultimos doce meses (14,21%, 31,2% y
44,76% en su orden). Lo anterior, se ratifica al
evaluar el indicador IHH por grupo econémico®,
que se situé en 731, versus 798 de diciembre de
2020, lo que significa que el riesgo por
concentracion se mantiene en niveles bajos.

Concentracion Principales Emisores
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Célculos: Value and Risk Rating S.A.
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De otra parte, el Credit VaR calculado por Value
and Risk (al 99% de confianza) se ubico en 0,33%,
al igual que el promedio del ultimo afio y, aunque
es levemente superior al de su grupo comparable
(0,27%), se mantiene dentro de los niveles de
tolerancia definidos para la calificacion asignada.

Gestion de Riesgo de Mercado

Los aspectos que sustentan la calificacion VrM 2
al Riesgo de Mercado son los siguientes:

Las estrategias de inversion definidas durante la
vigencia, ligadas al perfil de riesgo conservador
que ofrece el Fondo y bajo un enfoque de corta
duracién en titulos principalmente de renta fija.

respecto, y en linea con el aumento de la
inflacion y el alza de las tasas de interés por parte
de la autoridad monetaria, el Administrador
propendié por incrementar las participaciones en
titulos a tasas indexadas, especialmente en IBR e
IPC, a la vez que por reducir los recursos en
cuentas a la vista, con el fin de contribuir con la
rentabilidad.

Sin  embargo, dados los altos niveles de
incertidumbre evidenciados en los Gltimos meses
del afio, se estima que la porcion de cuentas a la
vista sea incrementada paulatinamente como

® El indice de Herfindahl — Hirschman mide la concentracion de
un mercado. Su resultado oscila entre 1 y 10.000. Un valor
inferior a 1.000 indica una concentracion baja, mientras que un
valor superior a 1.800, alta.
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medida de precaucion ante retiros inesperados. Asi,
a enero de 2022, el disponible represent6 el
21,88% del total.

Por variable de riesgo, durante 2021, la estructura
del portafolio registrd incrementos en las
participaciones en IBR (+15,19%) e IPC (+0,46%),
las cuales cerraron en 22,75% y 28,13%,
respectivamente. Por su parte, la porcion de
inversiones a tasa fija se mantuvo como la mas
representativa, con el 38,19% del agregado,
superior al promedio del dltimo afio (33,01%).

2 Estructura por Variable de Riesgo
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Fuente: Fiduciaria Popular S.A.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.

De otro lado, el Administrador direcciond sus
acciones a mantener una duracion promedio
levemente superior a la de un fondo vista, aunque
ajustada a su categoria de plazo. Por ello, los titulos
con vencimientos entre 180 y 360 dias y aquellos
mayores a un afio abarcaron el 16,42% (+16,26
p.p.) y 58,97% (+2,56 p.p.), en su orden, mientras
que los menores a 90 dias cayeron en 2,23 p.p.
hasta 5,43%.

Estructura por plazos
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Célculos: Value and Risk Rating S.A.

De esta manera, a diciembre de 2021, la duracion
del portafolio cerrd en 571 dias, versus 679 dias al
mismo mes del afio anterior que, al incluir las
cuentas a la vista, se ubico en 508 dias (dic-20: 490
dias). Niveles superiores a los observados en otros
fondos en la misma categoria de riesgo e incluso de
sus comparables.
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Fuente: Fiduciaria Popular S.A.
Calculos: Value and Risk Rating S.A.

En consecuencia, el VaR estimado por Value and
Risk ascendi6 a 0,69% (+0,38 p.p.), mientras que,
segln el calculo interno de la Sociedad Fiduciaria,
se incrementd desde 0,53% a 1,25% del portafolio
entre diciembre de 2020 y 2021, por lo que se
evidencia que la exposicion del FIC a pérdidas por
cambios en las variables del mercado se ha
incrementado en el Ultimo afio.

Si bien la Calificadora reconoce el deterioro de los
resultados de las medidas de riesgo (situacion
generalizada en el sector), considera que la actual
estructura del portafolio es coherente con las
expectativas de las tasas de referencia y los
movimientos del mercado.

Por esto, es fundamental que el Administrador
continle con las estrategias direccionadas a
mantener el perfil de riesgo conservador del Fondo
sin dejar de lado la generacion de rentabilidades
que le otorguen una mejor posicion de mercado.
Asi, cabe mencionar que, al cierre de enero de
2022, se evidenci6 una mejora en el VaR interno
(0,375%), una reduccion de la duracién (425 dias)
y una menor exposicion dado el incremento del
disponible.

Gestion de Riesgo de Liquidez

Los aspectos que sustentan la calificacion Medio al
Riesgo de Liquidez son los siguientes:

El seguimiento constante sobre los flujos
contractuales y el control sobre la redencion de
aportes, favorecido por el pacto de permanencia de
30 dias, aspectos que permiten mitigar el riesgo
asociado a retiros inesperados de capital.

A pesar de lo anterior, y de acuerdo con la
estrategia de inversion, la porcion liquida se redujo
en el Gltimo afio en 16,84 p.p. hasta llegar a
10,94% al cierre de 2021.
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De otra parte, el IRL estimado por Value and Risk
(bajo escenarios de estrés) registr6 una media de
24,34%, frente al 8,05% del periodo anterior,
afectado por los repuntes de 73,21% y 60,35%
presentados en mayo y diciembre, en su orden,
como resultado de los mayores retiros.

Es asi como, al cierre de 2021, el maximo retiro del
periodo (MRP) fue de $3.032 millones y represento
el 8,19% del valor del FIC, monto que seria
cubierto con los recursos a la vista en 1,34x. No
obstante, al evaluar el MRP de mayo de 2021
($12.336 millones), equivalente al 30,09% del
portafolio del mismo mes, se evidencia que el
disponible no seria suficiente para cubrirlo en caso
de materializarse nuevamente (0,33x).

Asimismo, el maximo retiro acumulado (MCO) a
tres afios ascendi6 a $4.997, monto que
representaria el 13,49% de los recursos
administrados y seria cubierto en 0,81x con los
recursos a la vista al cierre de la vigencia.

Riesgo de Liquidez
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Célculos: Value and Risk Rating S.A.

Ahora bien, para la Calificadora, el FIC Rentar 30
mantiene una concentracion alta en sus adherentes,
pues el principal y los veinte mas grandes
abarcaron, en promedio, el 13,69% y 80,51% del
portafolio durante 2021. Sin embargo, al mes de
corte, el inversionista mas representativo presento
un sobrepaso al limite definido por el Fondo
(20,54% vs. 20%), ante lo cual el administrador
ejecutd los mecanismos dispuestos para ajustar
dicho sobrepaso dentro de los tiempos establecidos.
Al respecto, la Calificadora hara seguimiento a las
acciones de la Fiduciaria para mitigar la
materializacion de los riesgos relacionados.

En opinion de Value and Risk, la percepcién sobre
el riesgo de liquidez del FIC es mayor frente a lo
observado en la pasada revisién de la calificacion,
pues, ademas de los importantes retiros de recursos
presentados en el dltimo afio, que redujeron los

niveles de disponible, impactaron las coberturas
establecidas frente a escenarios de altas presiones y
derivaron en un aumento en la concentracion por
inversionistas.

Asi, se presenta como reto para la Sociedad
fortalecer permanentemente los mecanismos Yy
herramientas para monitorear las necesidades de
liquidez que garanticen la disponibilidad de
recursos ante los requerimientos de los adherentes,
especialmente en escenarios menos favorables.

Gestion de Riesgo Administrativo y Operacional

La calificacion 1+ otorgada al Riesgo
Administrativo y Operacional se sustenta, ademas
de la maxima calificacién para Eficiencia en la
Administracion de Portafolios de Fiduciaria
Popular S.A.f, en:

» El respaldo patrimonial y corporativo de su
principal accionista, el Banco Popular S.A.,
quien a la vez cuenta con la ventaja de
pertenecer al Grupo Aval, aspecto que
favorece el desarrollo de sinergias operativas,
tecnoldgicas, comerciales y de control interno.

» Robustas practicas de gobierno corporativo y
adecuados mecanismos de control interno.

» Toma de decisiones colegiadas que garantizan
la transparencia, mitigan la materializacion de
conflictos de interés y respaldan el
cumplimiento de la planeacion estratégica.

» SOlida estructura organizacional, acorde con el
tamafio y complejidad de la operacion.

» Separacion fisica y funcional de las &reas de
front, middle y back office, con roles,
atribuciones y funciones claramente definidas.

» El equipo de trabajo se encuentra debidamente
certificado en idoneidad técnica y profesional
por el AMV’,

» Los procesos y directrices de inversion y
riesgos, estan en cabeza de los Comités de
Inversiones y Riesgos Financieros, los cuales
garantizan la apropiada administracion de los
recursos de terceros.

» Estructura y politicas para la administracion de
riesgos, en continua actualizacién y
fortalecimiento para adecuarse a los cambios
del entorno y los nuevos riesgos identificados.

® Otorgada por Value and Risk, documento que puede ser
consultado en www.vriskr.com
" Autorregulador del Mercado de Valores.

www.vriskr.com

6

Fondo de Inversién Colectiva Abierto Rentar 30 —Fiduciaria Popular S.A.

Revision Anual — Marzo de 2022


http://www.vriskr.com/

Value & Risk Rating

Sociedad Calificadora de Valores

SCV .
FONDOS DE INVERSION

» Adecuada infraestructura tecnolégica que
respalda las operaciones y el cumplimiento de
los parametros internos y regulatorios.

» Compromiso para disponer de los recursos
necesarios para garantizar la actualizacion
permanente de los sistemas de informacién y
alinearlos con los mejores estandares.

» Adopcién de estrategias comerciales y de
inversion para mantener la competitividad ante
la coyuntura econémica.

» Excelente gestion de factores ambientales,
sociales y de gobierno corporativo.
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Sociedad Calificadora de Valores FO NDOS DE I NVERSI O N

EVOLUCION DEL FONDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO RENTAR 30
A DICIEMBRE DE 2021

FIC Rentar 30 Mar-21 Abr-21 May-21 Jun-21 Jul-21 Ago-21 Sep-21 Nov-21 Dic-21
VALOR FIC SF (millones) 54.028 55.019 61.168 57.096 63.587 40.983 38.451 40.850 43.362 49.538 51.630 49.605 36.029
ADHERENTES 181 189 204 206 202 192 185 192 235 242 250 244 223
VALOR DE LA UNIDAD (pesos) 14.368 14.439 14.443 14.336 14.379 14.360 14.407 14.427 14.500 14.513 14.457 14.386 14.433
RENTABILIDAD E.A. MES 2,35% 5,98% 0,35% -8,38% 3,67% -1,54% 4,02% 1,72% 6,07% 1,15% -4,61% -5,85% 4,05%
RENTABILIDAD DIARIA PROMEDIO 2,49% 6,19% 0,99% -6,77% 4,25% 0,20% 4,46% 2,25% 6,31% 1,70% -3,88% -4,57% 5,06%
VOLATILIDAD MENSUAL 5,45% 7,01% 11,49% 16,98% 11,42% 17,56% 9,83% 10,15%! 7,41% 10,46% 10,39% 14,48% 15,20%
DURACION (dias) 679 684 727 728 761] 572 543 543 533 570| 548 537| 571
DURACION CON CUENTAS A LA VISTA (dias) 490 511 510 521 487 447 453 426 432 493 457 427 508

TIPO DE TITULO

CUENTAS A LA VISTA 27,78% 25,27% 29,81% 28,36% 35,99% 21,99% 16,57% 21,59% 19,00% 13,44% 16,54% 20,34% 10,94%
CDT 51,70% 52,37% 46,17% 46,47% 39,04% 53,70% 57,41% 53,95% 55,31% 56,64% 52,08% 49,57% 48,74%

TES 4,38% 6,37% 4,74% 4,95% 7,88% 1,27% 1,36% 1,28% 3,78% 6,63% 9,27% 9,43% 12,67%

BONOS 16,14% 15,99% 19,28% 20,22% 17,09% 23,03% 24,67% 23,18% 21,91% 23,29% 22,11% 20,66% 27,65%

VARIABLE DE RIESGO

CUENTAS A LA VISTA 27,78%|  2527%|  29,81%|  2836%|  3599%|  21,99%|  16,57%|  21,59%| 19,00%|  13,44%|  16,54%|  20,34%|  10,94%
FIJA 36,80%|  40,13%|  34,11%|  3596%|  31,99%|  2862%|  3057%|  2872%| 29,51%|  34,28%|  33,66%|  3043%|  3819%
IBR 7,56% 7,44% 6,71% 7,14% 6,40% 9,87%|  10,53% 9,89%| 1396%|  19,30%|  1839%|  1692%|  22,75%
IPC 27,67%|  27,16%|  2937%|  2854%|  2562%]  3952%]  42,34%|  39,79%| 37,54%] 3298%] 31,41%] 3231%[ 2813%

CUENTAS A LA VISTA 27,78% 25,27% 29,81% 28,36% 35,99% 21,99% 16,57% 21,59%|  19,00% 13,44% 16,54% 20,34% 10,94%

0-90 7,66% 11,02% 7,94% 4,08% 0,48% 0,00% 2,61% 2,46% 6,97% 4,08% 7,88% 10,22% 5,43%

91-180 4,36% 0,57% 0,00% 1,77% 1,59% 7,40% 5,28% 4,96%| 14,11% 12,38% 7,85% 8,17% 8,24%

181-360 3,80% 9,33% 13,42% 14,39% 14,50% 26,25% 28,05% 26,36%|  18,91% 19,76% 20,88% 15,32% 16,42%

>360 56,41% 53,81% 48,83% 51,40%, 47,44% 44,35% 47,49% 44,63%|  41,01% 50,35% 46,86% 45,95% 58,97%
CALIFICACION

AAA 65,05% 84,39% 82,78% 79,93% 82,36% 85,29% 84,24% 85,19%| 81,13% 78,09% 78,11% 79,63% 72,64%

AA+ 22,12% 5,57% 4,19% 6,29% 5,64% 6,16% 6,60% 6,20% 8,16% 9,19% 6,79% 6,99% 9,39%

AA 4,66% 3,67% 6,63% 7,06% 3,15% 4,83% 5,19% 4,87% 4,61% 4,06% 3,88% 3,95% 5,30%,

AA- 3,78% 0,00% 1,65% 1,77% 1,59% 2,45% 2,62% 2,46% 2,31% 2,03% 1,95% 0,00% 0,00%

NACION 4,38% 6,37% 4,74% 4,95% 7,27% 1,27% 1,36% 1,28% 3,78% 6,63% 9,27% 9,43% 12,67%

Jul-21 Ago-21

pal Adherente 12,64%|  13,29% 9,51%|  1423%|  1029%|  1498%|  11,67%|  11,00% 18,93% 9,12%|  1436%|  1635%|  20,54%
20 Principales Adherentes 8512%  8369%| 81,91% 81,86%|  8338%| 82,03%]  82,80%] 8050%| 7630%|  7396%|  7956%|  80,98%]  79,18%
TIPO EMISOR Jul-21 | Ago-21
GOBIERNO 4,38% 6,37% 4,74% 6,67% 9,43% 1,27% 1,36% 3,67%|  6,06% 6,63% 9,27% 9,43%|  12,67%
FINANCIERO 91,73%|  89,78%|  91,95%|  88,86%|  8654%|  92,53%|  92,04%| 90,12%| 8807%|  8520%|  82,96%|  82,60%]  79,34%
INST. FIN. ESPECIALES 1,88% 1,85% 1,67% 3,56% 3,21% 4,96% 5,27% 4,96%|  4,69% 7,13% 6,79% 6,96% 6,64%
REAL 2,01% 2,00% 1,63% 0,91% 0,82% 1,24% 1,33% 1,25%]  1,18% 1,04% 0,98% 1,01% 1,35%
TITULARIZADORAS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%]  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
TIPO EMISOR
GOBIERNO 4,38% 6,37% 4,74% 6,67% 9,43% 1,27% 1,36% 3,67%|  6,06% 6,63% 9,27% 9,43%|  12,67%
FINANCIERO 91,73%|  89,78%|  91,95%|  8886%|  86,54%|  92,53%|  92,0a%| 90,12%| 8807%|  8520%| 82,96%|  82,60%]  79,34%
INST. FIN. ESPECIALES 1,88% 1,85% 1,67% 3,56% 3,21% 4,96% 5,27% 4,96%|  4,69% 7,13% 6,79% 6,96% 6,64%
REAL 2,01% 2,00% 1,63% 0,91% 0,82% 1,24% 1,33% 1,25%]  1,18% 1,04% 0,98% 1,01% 1,35%
EMISOR
Principal emisor 14,19%|  17,60%|  14,73%|  14,94%|  13,63%|  13,67%|  12,79%|  1475%| 1412%|  10,91%|  1591%|  1479%|  12,67%
Princ. 3 emisores 30,69%|  33,86%|  29,72%|  32,78%|  3457%|  2944%|  3002%|  3027%| 2887%|  2621%|  3311%|  32,32%]  33,28%
Princ. 5 emisores 24,32%|  46,65%|  43,06%|  4692%|  4820%|  4320%|  44,71%|  44,08%| 41,84%|  3914%|  4507%|  44,59%]  49,62%

Una calificacion de riesgo emitida por Value and Risk Rating S.A. Sociedad Calificadora de Valores es una opinién técnica y en ningin momento pretende
ser una recomendacion para comprar, vender o mantener una inversion determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una
evaluacion sobre la probabilidad de que el capital y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacion contenida en esta publicacién ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas. Por ello, la Calificadora no asume responsabilidad por errores, omisiones o por resultados
derivados del uso de esta informacién. Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificacion se encuentran disponibles en la pagina web
de la Calificadora www.vriskr.com
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