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Fondo Mutuo Dia Guaranies

Perfil

El Fondo Mutuo Dia Guaranies tiene como objetivo de inversion lograr un rendimiento mayor
al obtenido a partir de los productos de ahorro tradicionales de instituciones financieras
brindando liquidez en el dia y baja volatilidad. Invierte en activos de renta fija que cuenten
con calificacién A- o superior a nivel local. El Fondo apunta a operar con una duration maxima
de 1,5 afos.

Factores determinantes de la Calificacion

La calificacién se fundamenta en la muy buena calidad crediticia del portafolio, la que se
ubicé a la fecha de andlisis en AA en escala local. FIX monitoreara su evolucion a fin de que
los riesgos asumidos se encuentren en linea con la calificacion crediticia otorgada.
Adicionalmente, la calificacién de riesgo de crédito considera la buena calidad de gestién de
la Administradora y su alineacién a las politicas de riesgo del Banco Atlas, el bajo riesgo de
distribucién y moderado a alto riesgo de concentracién por emisor. En tanto, la calificacion de
riesgo de mercado se fundamenta principalmente en su vida promedio maxima de 1,5 afios
establecida por politica interna, y que se ubicé en 0,7 afos a la fecha de andlisis. Se
contempla los estandares en cuanto a la gestién de riesgo de mercado vy liquidez adoptados
por la AFPISA, y a que el Fondo no presenta descalce de moneda.

Analisis del Riesgo Crediticio del Portafolio

Muy buena calidad crediticia. A la fecha de andlisis (27-09-24) el Fondo exhibié un riesgo
crediticio promedio de AA en escala nacional, mientas que el promedio del ultimo afo se
ubicé en AA+ en escala local. Su politica de riesgo es monitoreada por el Banco Atlas, entidad
calificada por FIX (afiliada de Fitch Ratings) en AApy con Tendencia Estable, y en cada
instrumento que se incorpora al portafolio se prioriza su liquidez dado el objetivo de
inversion que brinda.

Distribucion de las calificaciones. Al 27-09-24, el Fondo presentaba un bajo riesgo de
distribucién. Las inversiones se encontraban calificadas en escala nacional en AAA por un
21,8%, en rango AA por un 61,2%, y en rango A por un 17,0%. En el Ultimo afo, el Fondo ha
disminuido progresivamente su posicionamiento en Letras de Regulacion Monetaria e
incrementando su participacién en activos calificados en rango A y AA, lo cual ha impactado
en su calidad crediticia. FIX monitoreara su evolucion a fin de que los riesgos asumidos se
encuentren en linea con la calificacién crediticia otorgada.

Moderado a alto riesgo de concentracion. A la fecha de andlisis (27-09-24), la principal
concentracion por emisor respecto a su cartera total, sin considerar titulos publicos
soberanos, Banco Central, BNF ni fondos mutuos, reunia un 14,2% vy las primeras cinco un
47,0%. De acuerdo con su Reglamento Interno, se establecié un maximo de concentracion
por emisor del 15% excluyendo las emisiones soberanas, del Banco Central y otras entidades
estatales, sin embargo, la politica interna restringe a un maximo del 10%, lo que en la mayoria
de los ultimos 12 meses no se cumplid, aunque mitigado por la buena calidad crediticia de las
principales contrapartes.

Andlisis del Riesgo de Mercado del Portafolio

Vida promedio de los activos. El Fondo admite una duration méaxima de 1,5 afos, en linea con
el perfil de riesgo/retorno ofrecido, y parcialmente mitigado por la buena calidad crediticia
promedio de las principales contrapartes de acuerdo con los lineamientos de inversion.
Asimismo, como parte de su politica de riesgo, la cual es monitoreada por el Banco Atlas, se
establecié un esquema de exposiciéon por duration de los instrumentos de acuerdo con la
calidad crediticia del emisor.
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El Fondo evidencid, a la fecha de andlisis (27-09-24), una vida promedio ponderada de sus
activos de 263 dias (0,7 afos, métrica que contempla el plazo de vencimiento de las
operaciones de reporto colocadoras), cumpliendo con el maximo establecido internamente.

Atlas Casa de Bolsa S.A. cuenta con una linea de sobregiro del Banco Atlas, lo cual beneficia
indirectamente a la A.F.P.l.S.A. ante necesidades de liquidez por rescate de cuotapartistas en
un entorno de estrés de mercado. Adicionalmente, Atlas AFPISA tiene la opcién de concretar
operaciones de venta con compromiso de recompra (por hasta el 50% del patrimonio del
Fondo) con la finalidad Unica de pago rescates las que deberdn estar debidamente calzadas
con operaciones activas. A la fecha de andlisis, el stock de reportos tomadores era nulo.

Bajo riesgo de liquidez. A la fecha de andlisis los activos de elevada liquidez (liquidez
inmediata mas Letras de Regulacién Monetaria y reportos colocadores con clausula de
cancelacion anticipada) alcanzaban el 82,9%. El principal cuotapartista concentraba el 17,9%
y los primeros cinco el 39,0% del patrimonio del Fondo. Por politica interna, el Fondo prevé
un minimo de liquidez inmediata del 10% del patrimonio. Adicionalmente, se establecié como
criterio prudencial interno que ningln cuotapartista puede representar mas del 10% del
patrimonio del Fondo, limitdndose los rescates diarios por cuenta a un maximo de Gs. 5.000
millones (seglin Reglamento Interno).

Analisis del Administrador

Administradora nueva. Atlas A.F.P.I.S.A. (Atlas AFPISA) es una Administradora de Fondos
Patrimoniales de Inversién que forma parte del Grupo AZETA, obteniendo autorizacién para
operar en Junio de 2023. El 99% del paquete accionario de Atlas depende de Banco Atlas,
calificado por FIX en AApy con Tendencia Estable, mientras que el restante 1% se encuentra
en manos de Graciela Julia Pappalardo de Zuccolillo.

El grupo cuenta con mas de 70 afos de trayectoria en diversos sectores de la economia en
Paraguay, siendo una plataforma empresarial vinculada a la familia Zuccolillo, que sostiene,
sinergiza y desarrolla multiples modelos de negocio dentro de un proceso organico, logrando
a lo largo del tiempo, inteligencia de mercado, escala de negociacién y atracciéon dentro de un
marco de innovacién y eficiencia. Si bien el grupo no se encuentra juridicamente constituido
y cada empresa tiene un manejo independiente de sus operaciones, en opinién de FIX, existe
un fuerte lazo reputacional entre el Banco Atlas y sus principales accionistas.

A fines de septiembre 2024, la Administradora gestiona 2 fondos mutuos por un total de
activos bajo administracion de USD 35 millones, alcanzando una participacion de mercado del
2,6%.

Perfil

El Fondo Mutuo Dia Guaranies tiene como objetivo de inversién lograr un rendimiento mayor
al obtenido a partir de los productos de ahorro tradicionales de instituciones financieras
brindando liquidez en el dia y baja volatilidad. Invertird en activos de renta fija que cuenten
con calificacién A- o superior a nivel local. El Fondo apunta a operar con una duration maxima
de 1,5 afios. A fines de septiembre 2024 su patrimonio era cercano a los Gs 168 mil millones.

Dentro de los limites establecidos en la politica de inversion del Fondo se destaca:

e Podrd mantener hasta un 100% de sus activos en instrumentos emitidos o
garantizados bajo ley local o internacional por el gobierno paraguayo, letras y/o
bonos;

e  Podrd mantener hasta un 90% de sus activos en instrumentos emitidos por Banco
Nacional de Fomento;

e Podra conservar hasta un 90% de sus activos en instrumentos emitidos por Bancos
o Entidades Financieras nacionales o extranjeras establecidas legalmente en el pais
con una calificacién en escala local de A(-) y superiores;

e  Podra conservar hasta un 70% de sus activos en instrumentos de renta fija inscritos
en la Comisién Nacional de Valores, emitidos por sociedades nacionales, privadas
con una calificacion en escala local de A(-) y superiores y A(-)cp o superior para
Bonos Bursatiles de Corto Plazo;
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e Hasta un 50% del activo del Fondo podra ser invertido en instrumentos de renta fija
inscritos en la Comision Nacional de Valores, emitidos por entidades publicas
auténomas y descentralizadas (Gobernaciones, Municipalidades y Empresas
Publicas) con una calificacion en escala local de A(-) y superiores;
e Hasta un 50% del activo del Fondo puede ser invertido en titulos de deuda que sean
de oferta publica emitidos o garantizados a través de Negocios Fiduciarios regidos
por la Ley 921/96 con una calificacién en escala local de A(-) y superiores;
e Hasta un 30% de los activos del Fondo podra ser invertido otros valores de
inversion que determine la CNV por normas de caracter general, siempre que
tengan calificacién A(-), similar o superior y A(-)cp o superior para los Bonos
Bursatiles de Corto Plazo; Gréfico #1: Grupo Econémico
Ademas, como parte de la politica de liquidez, el Fondo podra realizar operaciones
de venta con compromiso de compra, con un vencimiento de hasta 365 dias y por ,
un maximo hasta un 50% del patrimonio neto del Fondo. Dicha operacién sélo e SHOPPING
podra ser tomada en cuenta para el objetivo Unico de pago de rescates.
BANCO ABC COLOR
Andlisis de la capacidad del Administrador para cumplir e o
con los objetivos del fondo — o —
Atlas A.F.P.I.S.A. (Atlas AFPISA) es una Administradora de Fondos Patrimoniales de
Inversion que forma parte del Grupo AZETA, obteniendo autorizacion para operar
en Junio de 2023. El 99% del paquete accionario de Atlas depende de Banco Atlas, oA
calificado por FIX en AA-py con Tendencia Estable, mientras que el restante 1% se Gl
encuentra en manos de Graciela Julia Pappalardo de Zuccolillo.
El grupo cuenta con mas de 70 afnos de trayectoria en diversos sectores de la
economia en Paraguay, siendo una plataforma empresarial vinculada a la familia et s MERCURIO
Zuccolillo, que sostiene, sinergiza y desarrolla multiples modelos de negocio dentro
de un proceso organico, logrando a lo largo del tiempo, inteligencia de mercado, PERSONAL
escala de negociacion y atraccidon dentro de un marco de innovacion y eficiencia. Si
bien el grupo no se encuentra juridicamente constituido y cada empresa tiene un
manejo independiente de sus operaciones, en opinion de FIX, existe un fuerte lazo
reputacional entre el Banco Atlas y sus principales accionistas.
A fines de septiembre 2024, la Administradora gestiona 2 fondos mutuos por un total de
activos bajo administracion de USD 35 millones, alcanzando una participacion de mercado del
2,6%.
Pese a la escasa trayectoria relativa. la Administradora posee roles, responsabilidades y
controles bien definidos en sus manuales, reflejando estandares de prudencia en gestion de
las operaciones. El equipo cuenta con un total de 5 personas entre las que se encuentra el Atlas AFPISA

Gerente General, el Subgerente General, el Gerente de Fondos, y el Gerente de Mesa de
Dinero. Una estructura organizacional acotada es parte de la estrategia del grupo, el que se
caracteriza por el sigificativo soporte y continuas inversiones tecnolégicas como parte del
crecimiento. Adicionalmente, la Administra encuentra soporte en diversos SLA cuyas
contrapartes son Atlas Casa de Bolsa y el Banco Atlas. Las areas de operaciones, contabilidad,
cumplimiento y auditoria son trasversales a la Administradora y Casa de Bolsa, mientras
riesgos, IT, y recursos humanos son provistos por el banco.

El equipo en su conjunto reporta al Directorio de la Administradora, siendo que Auditoria
Interna, Cumplimiento, Asesoria Juridica y Gerente General y Subgerente General dependen
directamente del Directorio, mientras que el resto de las areas responden tanto a la Gerencia
como Subgerencia General. Los principales responsables ejecutivos de la AFPISA son:
Gustavo Rivas Masi, Director Titular y Gerente General, economista de profesidén cuenta con
mas de 20 afos en la industria financiera y de mercado de capitales habiendo ocupado
puestos gerenciales tanto en entidades financieras como en otras Administradoras de Fondos
del pais; Pedro Pascual DI Natale Torres, Subgerente General, posee mas de 10 afios de
trayectoria en el mercado de valores local habiéndose desempefiado previamente como
Gerente de Mesa y Gerente de Operaciones en una Administradora local; Rodrigo Callizo
Stribing dispone de mas de 5 anos de experiencia en la industra de fondos habiendo
ocupado puestos de Subgerente de Mesa /Fondos de inversion; y Moises Paredes, Gerente

Directorio Vigente
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Primero
Jorge Eduardo Vicepresidente
Mendelzon Libster Segundo

Maria Epifania
Gonzélez de Rodriguez
Gustavo Adolfo Rivas

Director Titular

Director Titular

Masi

César Eduardo Coll Sindico Titular
Rodriguez

Carlos Aristides Sosa Sies S
Acosta

Fuente: Atlas AFPISA
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de Mesa de Dinero, también detenta mas de 5 anos de experiencia como Subgerente de
Mesa de Trading dentro de la industria.

El Directorio es responsable de fijar la orientacién general de los negocios de la sociedad,
elegir los miembros del Directorio y fiscalizar su gestion. Asimismo, es responsable de
implementar el sistema de prevencién de LA/FT y de propiciar un ambiente interno que
facilite su desarrollo.

La Administradora posee un idéneo proceso decisorio basado en diversos comités, cuyos
temas y decisiones son formalizados a través de actas. En este sentido, los comités en los que
se apoya son:

1. Comité Ejecutivo: tiene como objetivo definir la estrategia del negocio, y los
lineamientos generales de inversion de los Fondos, asi como el seguimiento de las
decisiones tomadas en comités previos y proponer o aprobar nuevas oportunidades
de inversion. Su frecuencia es mensual y deberd contar con la participacion del
Gerente General y Subgerente General, mientras que la presencia de un Director, el
Gerente de Fondos y el de Trading son opcionales;

2. Comité de Activos y Pasivos: El propdsito del comité es dar seguimiento a la gestion
diaria de los Fondos: revision de principales métricas (nivel patrimonial, liquidez,
concentraciones, entre otros) y las necesidades de cada Fondo. Este comité se rige
por los lineamientos otorgados por el Banco Atlas. Tiene una frecuencia semanal
y/o ad-hoc y deberd estar conformado por un Director, el Gerente General,
Subgerente General, Gerente de Fondos y Gerente de la Mesa de Trading, y

pudiendo participar Analistas de Riesgos, Jefe de Operaciones, y Ejecutivos
comerciales;

3. Comité de Auditoria: Serdn tratados todos los resultados de la auditoria interna
mensual realizada a los Fondos, con la finalidad eficientizar y optimizar la operatoria.
Deberan participar un Director, el Gerente General, Subgerente General, Gerente de
Fondos y Jefe de Auditoria Interna, pudiendo participar los Jefes de Operaciones y
Contabilidad;

4, Comité de Cumplimiento: Su objetivo es velar por la correcta adopcion y aplicacion
de politicas y procedimientos necesarios para el buen funcionamiento del Sistema
de Prevencién de Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo. Debera
corroborar que los criterios, procesos y metodologias aplicadas sean las mas
convenientes para lograr mitigar los riesgos que eventualmente se pudieran
presentar. El comité debe estar conformado por 2 Directores Titulares, Gerente
General, Subgerente General y el Oficial de Cumplimiento, quienes se retine con
frecuencia mensual o ad-hoc, pudiendo participar el Gerente de Fondos;

En el Proceso de Inversion, el andlisis de las alternativas de inversion se describe como “top-
down” (de lo macro a lo micro), para la asignacién entre clases de activos, y a la vez “bottom-
up” (de lo micro a lo macro) para la seleccién de los instrumentos especificos. Las decisiones
importantes de inversidon o rotacion de cartera son tomadas por el Comité de activos y
pasivos, que a su vez efectua un monitoreo semanal de la cartera.

El proceso de toma de decisiones conlleva distintas etapas entre las que se incluye:
I Anélisis Macro;
1. Construccién de portafolio modelo;
. Andlisis y seleccién de instrumentos especificos;
V. Seguimiento diario de la performance del Fondo.

Atlas AFPISA hara uso de informes que remitird el drea de riesgos del Banco Atlas, y ademas
se basard en estadisticas oficiales del mercado para el proceso de toma de decisiones de
inversién o desinversién de la cartera.

La Administradora utiliza, para el control patrimonial de los Fondos, el sistema Esco Fondos

Entidades Financieras
Fondos Mutuos
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Cumplimiento
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Fuente: Atlas AFPISA
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Desempeno financiero

A septiembre 2024, el rendimiento promedio del mes se ubicé en 6,01% mientras que,
actualmente, su tasa objetivo se ubica entre el 5,75%-6,25% neto de comisiones. El Fondo no
posee comisiones por rescate ni suscripciones.

Andlisis del riesgo crediticio del portafolio
Riesgo crediticio

A la fecha de anélisis (27-09-24) el Fondo exhibié un riesgo crediticio promedio de AA en
escala nacional, mientas que el promedio del Ultimo ano se ubicé en AA+ en escala local. Su
politica de riesgo es monitoreada por el Banco Atlas, y en cada instrumento que se incorpora
al portafolio se prioriza su liquidez dado el objetivo de inversion que brinda.

Si bien el Fondo puede invertir hasta el 40% de su patrimonio en bonos subordinados (que a
criterio de FIX podrian gozar de una calidad crediticia inferior con relaciéon a titulos senior),
por politica interna se establecié que deberan contar con una calificacién minima de AA o
superior para ser factibles de incorporacién en la cartera, lo que se ha dado cumplimiento en
el ultimo ano.

Distribucion de las calificaciones

El riesgo de distribucién del portafolio se considera bajo. Al 27-09-24, el Fondo presentaba
un bajo riesgo de distribucion. Las inversiones se encontraban calificadas en escala nacional
en AAA por un 21,8%, en rango AA por un 61,2%, y en rango A por un 17,0%. En el ultimo
ano, el Fondo ha disminuido progresivamente su posicionamiento en Letras de Regulacion
Monetaria e incrementando su participacion en activos calificados en rango Ay AA, lo cual ha
impactado en su calidad crediticia. FIX monitoreard su evolucién a fin de que los riesgos
asumidos se encuentren en linea con la calificacién crediticia otorgada.

Riesgo de concentracién

El Fondo presenta una moderada a alto riesgo concentracién por emisor privado. A la fecha
de analisis (27-09-24), la principal concentracién por emisor respecto a su cartera total, sin
considerar titulos publicos soberanos, Banco Central, BNF ni fondos mutuos, reunia un 14,2%
y las primeras cinco un 47,0%. De acuerdo con su Reglamento Interno, se establecié un
maximo de concentracion por emisor del 15% excluyendo las emisiones soberanas, del Banco
Central y otras entidades estatales, sin embargo, la politica interna restringe a un maximo del
10%, lo que en la mayoria de los Ultimos 12 meses no se cumplié, aunque mitigado por la
buena calidad crediticia de las principales contrapartes.

Las principales concentraciones al 27-09-24 correspondian a CDAs de Banco Nacional de
Fomento por un 21,1%, a bono financieros y CDAs de Banco Familiar por un 14,2%, a CDAa
y disponibilidades en Banco GNB por un 13,1%, a disponibilidades y CDAs en Bancop por un
6,9%, a bonos subordinados, CDAs y disponibilidades en Banco Continental por un 6,5%, a
CDAs en Tu Financiera por un 6,2%, a disponibilidades y CDAs en Banco Rio por un 6,2%, a
bonos del Tesoro del Paraguay por un 6,1%, a Letras de Regulacion Monetaria por un 5,8%, y
CDAs en Solar Banco por un 3,7%. El resto de los emisores registraba una participacion
inferior al 3,0% cada uno sobre el total de la cartera.

En tanto, a la fecha de analisis la cartera de activos subyacentes del Fondo se componia por
CDAs en un 80,0%, por bonos del Tesoro por un 6,1%, por Letras de Regulacion Monetaria
en un 5,8%, a bonos financieros por un 4,5%, a bonos subordinados por un 2,0%, y bonos
corporativos por un 1,5%, mientras que el restante se encuentra alocado en disponibilidades.
A la fecha de andlisis, el 76% del portafolio corresponden a reportos colocadores.

Valores que no son deuda
El Fondo tiene como politica de inversidn invertir Unicamente en activos de renta fija.

Riesgo de Mercado

El Fondo admite una duration maxima de 1,5 afios, en linea con el perfil de riesgo/retorno
ofrecido, y parcialmente mitigado por la buena calidad crediticia promedio de las principales
contrapartes de acuerdo con los lineamientos de inversion. Asimismo, como parte de su
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Grafico #4: Amortizacion de activos
subyacentes (27-09-24)
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Gréfico #5: Evolucion de los
instrumentos en cartera
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Gréfico #6: Calidad crediticia de las
inversiones
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Grafico #7: Concentracién por emisor
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politica de riesgo, la cual es monitoreada por el Banco Atlas, se estableciéo un esquema de
exposiciéon por duration de los instrumentos de acuerdo con la calidad crediticia del emisor.

El Fondo evidencid, a la fecha de andlisis (27-09-24), una vida promedio ponderada de sus
activos de 263 dias (0,7 afios, métrica que contempla el plazo de vencimiento de las
operaciones de reporto colocadoras), cumpliendo con el maximo establecido internamente.

Atlas Casa de Bolsa S.A. cuenta con una linea de sobregiro del Banco Atlas, lo cual beneficia
indirectamente a la A.F.P.l.S.A. ante necesidades de liquidez por rescate de cuotapartistas en
un entorno de estrés de mercado. Adicionalmente, Atlas AFPISA tiene la opcién de concretar
operaciones de venta con compromiso de recompra (por hasta el 50% del patrimonio del
Fondo) con la finalidad Unica de pago rescates las que deberdn estar debidamente calzadas
con operaciones activas. A la fecha de andlisis, el stock de reportos tomadores era nulo.

A la fecha de andlisis los activos de elevada liquidez (liquidez inmediata mas Letras de
Regulacién Monetaria y reportos colocadores con clausula de cancelacién anticipada)
alcanzaban el 82,9%. El principal cuotapartista concentraba el 17,9% y los primeros cinco el
39,0% del patrimonio del Fondo. Por politica interna, el Fondo prevé un minimo de liquidez
inmediata del 10% del patrimonio. Adicionalmente, se estableci6 como criterio prudencial
interno que ninguin cuotapartista puede representar mas del 10% del patrimonio del Fondo,
limitdndose los rescates diarios por cuenta a un maximo de Gs. 5.000 millones (segin
Reglamento Interno).

Por dltimo, el Fondo no presenta descalce de monedas dado que todos sus instrumentos
estan denominados en moneda local.

Grafico #9: Evolucién de los Activos Gréfico #10: Liquidez / Cuotapartistas
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Grafico #8: Principales Inversiones
(cifras como % del total de activos sep'24)
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Factores ESG

Los principales factores Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo (ESG) evaluados
para las empresas Administradoras de Activos, incluyen en cuanto a los factores ambientales,
la existencia de una Politica Ambiental y compromisos asumidos con metas y objetivos en la
reduccién de huella de carbono. Si bien se evaltian los programas de disminucién de consumo
de agua, uso de la energia (incorporacion de fuentes renovables, etc.), en el caso de las
Administradoras, se considerard principalmente la huella indirecta, analizando la inversion
hacia activos con claros objetivos ambientales, como las ONs tematicas; asi como también el
lanzamiento de productos verdes, como los FCls con estrategias ESG.

En cuanto al factor social, se evaluara la existencia de programas de inclusion financiera,
equidad de género y educacion financiera, la comunicacion con la sociedad y los programas
de capacitacion interna. También se analizan las politicas en torno a la seguridad informatica
y la proteccion de datos personales y la inversidn en instrumentos con impacto social.

En términos de Gobierno Corporativo, se analiza la robustez de los comités y controles, la
estructura del directorio, incluyendo la independencia, diversidad y trayectoria de sus
miembros, la asignacion de incentivos de largo plazo al management y directorio, incluyendo
aquellos vinculados a factores ESG, evitando conflictos de interés, su transparencia con claras
politicas de valuacion, la estabilidad de la estrategia de negocio, la integracion de factores
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ESG a su proceso de inversion, incluyendo politicas de engagement y proxy voting vy las
practicas anti corrupcién.
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Anexo | - Dictamen

Fondo Mutuo Dia Guaranies

El consejo de calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO, en
adelante FIX, reunido el 30 de octubre de 2024, decidié confirmar la calificacion de riesgo
crediticio en (py)AAf con Tendencia Estable y la calificacion de riesgo de mercado en (py)S2
al presente Fondo.

Categoria (py)AAf: Nivel de proteccion de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio
es muy fuerte.

Los signos "+" o pueden ser agregados a las calificaciones crediticias de fondos para
indicar la posicion relativa dentro de una categoria de calificacion. Estos sufijos no aplican en
la categoria ‘AAA’ o en las categorias inferiores a ‘B’. El sufijo f hace referencia a fondos de
renta fija.

Categoria (py)S2: Baja a moderada sensibilidad de cuotas a las condiciones cambiantes del
mercado.

La calificacién se fundamenta en la muy buena calidad crediticia del portafolio, la que se
ubico a la fecha de anélisis en AA en escala local. FIX monitoreard su evolucién a fin de que
los riesgos asumidos se encuentren en linea con la calificacion crediticia otorgada.
Adicionalmente, la calificacidon de riesgo de crédito considera la buena calidad de gestidn de
la Administradora y su alineacion a las politicas de riesgo del Banco Atlas, el bajo riesgo de
distribucién y moderado a alto riesgo de concentracién por emisor. En tanto, la calificacién de
riesgo de mercado se fundamenta principalmente en su vida promedio maxima de 1,5 afios
establecida por politica interna, y que se ubicé en 0,7 afos a la fecha de andlisis. Se
contempla los estandares en cuanto a la gestion de riesgo de mercado y liquidez adoptados
por la AFPISA, y a que el Fondo no presenta descalce de moneda.
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Anexo Il - Glosario

Stop Loss: Maxima pérdida

Duration/Duracién Modificada: medida de sensibilidad de un activo o conjunto de
activos ante una variacién de los tipos de interés. También se entiende como el
plazo de amortizacion promedio del flujo de fondos ponderado por el valor actual de
cada uno de esos flujos.

VaR: Valor en Riesgo.

DVO01: Duration en ddlares de 1 punto basico. Mide el riesgo de tasa de interés de
un bono o cartera de activos de renta fija al estimar el cambio de precio en términos
de ddlares ante un cambio en el rendimiento por un solo punto basico.

FODA: técnica de analisis de desempefno de una compafia definida a través de sus
fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas.

Middleware: software de mediacién que tiene como funcionalidad conectar diversas
plataformas heterogéneas.

Bps o basis points: Puntos basicos. Unidad de metida igual a 1/100.
SLA o Service Level Agreement: Contrato de servicio con un proveedor.

Market to Market: Valuacién de las posiciones abiertas a los precios actuales de
mercado.

Benchmark: indice de referencia.

Track record: Trayectoria del mercado.
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Anexo Il
Conforme a las regulaciones vigentes de rigor, se informa lo siguiente:

e Fecha de la calificacion: 30 de octubre de 2024.

e Tipo de reporte: Revision Anual.

e Calificadora: FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de
Fitch Ratings)

o  www.fixscr.com
o Sarmiento 663 Piso 7, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina.
o Teléfono: (+5411) 5235 8100 / Email: info@fixscr.com
o Representante Legal: Dr. Alejandro Piera
o Ricardo Brugada 196 esquina Brasilia y Luis Morales, Asuncién, Paraguay.
o (+595) 21 203 030 / alejandro.piera@ghp.com.py
Entidad Calificacién Local
Fondo Mutuo Dia Guaranies Riesgo de crédito (py)AAF
Tendencia Estable
Riesgo de mercado (py)S2

NOTA: La cdlificacién de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender, mantener un determinado

valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una inversién y su emisor.

Mayor informacién sobre esta calificacién en:

e www.atlasinversiones.com.py
e www.fixscr.com

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para Fondos Patrimoniales de Renta Fija en Paraguay esta
disponible en: www.fixscr.com/metodologia.

Nomenclatura

(py)AAf: Nivel de protecciéon de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio es muy
fuerte.

Los signos "+" o podran ser afladidos a una calificacidon nacional para las categorias de
riesgo entre AA y B con el fin de mostrar una mayor o menor importancia relativa dentro de
la correspondiente categoria, sin alterar la definicién de la categoria a la cual se los afiade.

(py)S2: Baja a moderada sensibilidad de cuotas a las condiciones cambiantes del mercado.

Mayor informacion sobre el significado detallado de todas las categorias de calificacion se
puede encontrar en: www.fixscr.com/ratings/definiciones
Descripcidon general

La evaluacion practicada por FIX SCR S.A. se realizd sobre la base de un andlisis de la
informacién publica del Fondo y de la Administradora y aquella provista voluntariamente por
ella. Especificamente en este caso, se consideré la siguiente informacion:

° Propiedad de la Administradora.

° Management.

° Controles y procesos.

° Politicas de riesgo crediticio y de riesgo de mercado.
° Evolucién de las carteras.

. Evolucion del patrimonio y de los rescates.
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También se mantuvieron reuniones con la administraciéon superior. Cabe sefalar que no es
responsabilidad de la firma calificadora la verificacion de la autenticidad de la informacién.
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre vy,

por lo tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings)

-en adelante FIX SCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la
prestacion de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR SA. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCRCOM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCRCOM. LAS CALIFICACIONES
PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIXSA. Y LAS
POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO Y
DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX S.A. PUEDE
HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO
SERVICIO DE CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE
PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIXSCRSA.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusion o recomendacion de la entidad para adquirir, vender o negociar valores negociables o del
instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos reservados. En la asignacion y el
mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factica que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR SA.
considera creibles. FIX SCR SA. lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de
calificacién, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una
emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de
terceros que se obtenga, variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y
coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la
administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictimenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la
disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor y una
variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por terceros,
puede asegurar que toda la informacién en la que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificacion crediticia serd exacta y completa. El emisor y sus
asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX SA. y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus
calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados
con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademés, las calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones
sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los
hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o confirmé una
calificacion.

La informacién contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ninguin tipo. Una calificacion de FIX SCR
S.A. es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y metodologias que FIX SCR SA. evallia y
actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de FIX SCR S.AA. y ningtin individuo, o grupo de individuos es
Unicamente responsable por la calificacion. La calificacion sdlo incorpora los riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacion de otro tipo de riesgos, como
ser riesgos de precio o de mercado, se hard mencion especifica de los mismos. FIX SCR S.A. no est comprometida en la oferta o venta de ninguin titulo. Todos los
informes de FIX SCR S.A. son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo pero no son
individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un informe con una
calificacion de FIX SCR SAA. no es un prospecto de emision ni un sustituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus
agentes en relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola
discrecién de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversion de ninguin tipo.

Las calificaciones representan una opinion y no hacen ningtin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un
inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR S.A. recibe honorarios por parte de los emisores,
aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u
otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, FIX SCR SA. calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones
aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. La asignacidn, publicacion o diseminacion de una calificacion de FIX SCR
S.A no constituye el consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la “Financial Services and
Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y su distribucion electrénica, los informes de FIX SCR SA. pueden estar
disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.
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