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Calificacion de FCI ASG

Perfil

FIMA Cartera Sustentable FCI ASG es un fondo de renta fija constituido bajo el régimen
especial dispuesto en la RG N°885 aprobado por la CNV, cuyo objeto especial de inversion
son los valores negociables con impacto ambiental, social y de gobernanza, con un
horizonte de inversion de mediano plazo (hasta 2 afos). Inicié operaciones el 31 de mayo
de 2022y al 15-07-22 contaba con un patrimonio de $60 millones.

Factores determinantes de la calificacion

La calificacién del Fondo responde principalmente a la buena calidad crediticia esperada
del portafolio en funcién de su estrategia y lineamientos internos orientados a invertir en
activos con impacto ambiental, social y de gobernanza (ASG), considerando a su vez la
menor oferta relativa de instrumentos respecto a otros fondos. Ademas, la calificacion
contempla la calidad de la Administradora, el bajo a moderado riesgo de distribucién y el
elevado riesgo de concentracion por emisor y de liquidez, este tltimo mitigado por el bajo
patrimonio. Limitan la calificacion la elevada concentracion por cuotapartista esperada en
un inicio, y el escaso track record del Fondo, considerando que aun se encuentra en periodo
de adecuacion de su cartera a los fines de su objetivo de inversién.

Analisis del Riesgo Crediticio del Portafolio

Distribucion de las calificaciones. A |la fecha de andlisis (12-07-22), el Fondo presenta un
bajo a moderado riesgo de distribucién. Las inversiones en cartera se encontraban
calificadas en escala nacional en AAA o A1+ por un 24,0%, en rango AA o Al por un 62,1%
yenrango Ao A2 por un 13,9%.

Buena calidad crediticia. El riesgo crediticio del portafolio se ubicé en rango AA(arg) a la
fecha de andlisis. Sin embargo, cabe considerar que el Fondo se encuentra en periodo de
conformacion de su cartera de acuerdo con el marco normativo vigente (plazo maximo de
180 dias). En funcién a la cartera tedrica suministrada por la Administradora, se espera que
el Fondo conserve una calidad crediticia minima de rango A en escala nacional.

Elevado riesgo de concentracion. Al 12-07-22, la principal concentracion por emisor
ponderaba un 18,5% vy las principales cinco, sin considerar titulos publicos soberanos ni
FCl, el 64,9% de la cartera del Fondo.

Fondo ASG. A la fecha de andlisis, el Fondo se componia en un 65,1% por valores
negociables ASG (con impacto ambiental, social y de gobernanza de acuerdo a la normativa
vigente). El 40,5% del total de la cartera correspondia a Bonos SVS (principalmente Bonos
Verdes), el 24,6% a ONs de companiias listadas en el indice de Sustentabilidad BYMA.
Adicionalmente, el 10,9% del portafolio se encuentra alocado en una ON Vinculada a la
Sostenibilidad.

Analisis del Administrador

Fuerte posicionamiento. Galicia Asset Management S.A.U. es la primer Administradora de
la industria con el 11,5% del mercado y cuenta con un patrimonio administrado superior a
los $ 517.000 millones a fines de junio 2022. Ademas, el Agente de Custodia es Banco de
Galicia y Buenos Aires S.A. (Banco Galicia), entidad que se encuentra calificada por FIX
(afiliada de Fitch Ratings) en AAA(arg) con Perspectiva Estable y Al+(arg) para
endeudamiento de largo plazo y corto plazo respectivamente.
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Buenos procesos. La Administradora posee un consistente proceso de selecciéon de activos
y monitoreo asi como un estricto control del cumplimiento de los limites regulatorios y
lineamientos internos. Asimismo, los principales ejecutivos de la Administradora poseen
una extensa experiencia en el mercado de capitales y son idéneos para una adecuada
administracion de los fondos.

Elevado riesgo de liquidez. Al 12-07-22, el principal cuotapartista concentraba el 18,8%
del patrimonio del Fondo y los principales cinco el 47,4%. En tanto, los activos liquidos
(disponibilidades mas FCI) alcanzaban el 24,0% del total de la cartera. Mitiga el presente
riesgo el bajo patrimonio del Fondo y la estabilidad del principal cuotapartista.

Perfil

FIMA Cartera Sustentable FCI ASG es un fondo de renta fija constituido bajo el régimen
especial dispuesto en la RG N°885/21 aprobado por la CNV, cuyo objeto especial de
inversion son los valores negociables con impacto ambiental, social y de gobernanza, con
un horizonte de inversion de mediano plazo (hasta 2 afios).

Inicio operaciones el 31 de mayo de 2022 y al 15-07-22 contaba con un patrimonio de $60
millones. Brinda un plazo de rescate de 48 hrs.

El Fondo se rige bajo el régimen especial creado por la CNV para este tipo de fondos donde
se establece que deberd invertir un minimo del 75% de su patrimonio neto en activos que
compongan el objeto especial de inversién del Fondo, antes mencionado. En este sentido,
por un lado, el Fondo deberd invertir un minimo del 45% en:

(i) valores negociables listados en segmentos y/o paneles de negociacion
Sociales, Verdes y/o Sustentables en mercados autorizados por la CNV;

(i) valores negociables cuyas emisoras estén listadas en paneles de mercados
autorizados por la Comisién que destaquen la aplicacion de buenas practicas
de Gobierno Corporativo, Social y/o Medioambiental, y/o que formen parte
de los indices de sustentabilidad que contemplen en su andlisis las variables
ASG;

(iii) valores negociables que cuenten con revision externa, de acuerdo con los
“Lineamientos para la Emisiéon de Valores Negociables Sociales, Verdes y
Sustentables en Argentina” establecidos en el Anexo Il del Capitulo | del
Titulo VI de las normas de CNV; y

(iv) valores representativos de deuda y/o certificados de participacion de
Fideicomisos Financieros Solidarios constituidos conforme lo dispuesto en la
normativa.

Por otro lado, hasta un maximo del 30% del Fondo podra ser invertido en instrumentos
destinados al financiamiento de Pymes (valores representativos de deuda y/o certificados
de participacion de FF) y/o en valores negociables emitidos por aquellas Pymes que
califiquen como Pyme CNV. También serd admitida la inversion en Fondos Cerrados
administrados por otra Sociedad Gerente por hasta un 10% del haber del Fondo, que
cumplan con (i) y (iii).

El Fondo invierte principalmente en activos de renta fija priorizando la inversiéon en Bonos
SVS (Sociales, Verdes, Sostenibles) y companias con estandares ESG. Si bien su Reglamento
de Gestion contempla la posibilidad de invertir en activos de renta variable, la
Administradora decidié que no seran incorporados instrumentos de equity al presente
Fondo.

Analisis de la capacidad del Administrador para cumplir con
los objetivos del Fondo

Galicia Asset Management S.A.U. (Galicia AM) es la primer Administradora de la industria con
el 11,5% del mercado y cuenta con un patrimonio administrado superior a los $ 517.000
millones a fines de junio 2022. Ademas, el Agente de Custodia es Banco de Galicia y Buenos
Aires S.A. (Banco Galicia), entidad que se encuentra calificada por FIX (afiliada de Fitch
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Ratings) en AAA(arg) con Perspectiva Estable y A1+(arg) para endeudamiento de largo plazo y
corto plazo respectivamente.

Estructura Organizativa

La estructura organizativa de Galicia AM contempla las areas de Asset Management,
Operaciones y Comercial. El equipo de Asset Management se encuentra compuesto por un
Head Portfolio Manager, 3 Senior Portfolio Managers (PM), 2 PM Semi Senior PM y 1 Analista
de Inversiones.

El Area de Asset Management realiza la gestién de las inversiones de cada uno de los fondos
administrados de acuerdo al objetivo de cada uno. Se realizan tanto las tareas de Portfolio
Management como de Trading de los fondos.

En tanto, el Area de Operaciones, es la encargada de realizar el Back Office, procesando las
operaciones diarias realizadas para los fondos, conciliaciones de los activos que componen las
carteras de inversion en las cuentas comitentes de los fondos en la Sociedad Depositaria.
Ademas, lleva adelante el calculo del valor de la cuotaparte y envia la informacién requerida
normativamente a los entes de contralor. El Area de Operaciones se conforma con una
estructura de un Jefe y 4 operadores.

Por su parte, el Area Comercial posee como responsabilidad principal el soporte a los canales
de venta en Banco Galicia manteniendo actualizada la informacién en su plataforma digital de
uso interno (Workplace by Facebook) y la capacitacion de la fuerza de venta a través del
Campus digital de Banco Galicia. Asimismo, es responsable de la comunicaciéon al cliente a
través de campanas publicitarias y la actualizacién de la pagina web de FIMA y de la
informacién vertida en la pagina del Banco Galicia. Genera informacion de gestion diariamente
relacionada con los fondos FIMA y el mercado. Participa del Comité de FIMA y es parte de las
decisiones que se toman en esa area.

En conjunto con las Areas de Asset Management y Operaciones, el equipo comercial brinda
soporte técnico y comercial a los Agentes de Colocaciéon y Distribucién Integral de los fondos
Fima.

El Comité de Inversiones de FIMA se realiza quincenalmente. En el mismo participan, el
Gerente de Galicia Administradora, el equipo de Asset Management, el Responsable de
Riesgo, el Jefe de Operaciones (Back Office) y el equipo Comercial. En el comité se tratan
aspectos relacionados a la toma de decisiones de inversidn, activos elegibles para las carteras,
participacion de cada activo sobre el total de la cartera, evaluacién del riesgo, limites de
crédito y seguimiento de aspectos relacionados al rendimiento y concentracién de
cuotapartistas.

Por otro lado, la Administradora posee un proceso de administracion de riesgos crediticios
tanto de Empresas, como de Compafias Financieras. En el resto de los casos se apoya
principalmente en las calificaciones crediticias de las calificadoras locales concentrando las
inversiones en aquellas emisiones que son AAA o AA y en menor medida A (no menos). Por
otro lado, en el caso de emisiones primarias participa por hasta el 10% de la emisién como tope
maximo.

El programa que se utiliza para la administracién de los fondos es el sistema ESCO, que se
complementa con los estrictos controles que se efectian a la operatoria de los fondos.
Asimismo, como parte del soporte operativo en la diaria de la Administradora se finalizé con el
proceso de implementacion del sistema de gestion Calipso que integra las diferentes unidades
de negocio del grupo favoreciendo la experiencia del cliente, el control cruzado, monitoreo y
automatizacién de procesos.

En tanto, el auditor de los Fondos y de la Administradora es Price Waterhouse & Co S.R.L.

Dentro de la politica de sustentabilidad, la Administradora brindé capacitaciones internas y
mas de 60 espacios digitales en el ano, llegando a mas de 2.700 participantes, tanto clientes
como no clientes.

Riesgo de liquidez

El Fondo presenta un riesgo de liquidez elevado. Al 12-07-22, el principal cuotapartista
concentraba el 18,8% del patrimonio del Fondo vy los principales cinco el 47,4%. En tanto, los
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activos liquidos (disponibilidades méas FCI) alcanzaban el 24,0% del total de la cartera. Mitiga el

presente riesgo el bajo patrimonio del Fondo y la estabilidad del principal cuotapartista.
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Desempeiio financiero

No se analizaron las variables de rentabilidad del Fondo dado que el mismo no posee track
record suficiente.

Analisis del riesgo crediticio del portafolio

Riesgo crediticio

El riesgo crediticio del portafolio se ubicé en rango AA(arg) a la fecha de anélisis. Sin
embargo, cabe considerar que el Fondo se encuentra en periodo de conformacién de su
cartera de acuerdo con el marco normativo vigente (plazo maximo de 180 dias). En funcién

a la cartera tedrica suministrada por la Administradora, se espera que el Fondo conserve
una calidad crediticia minima de rango A en escala nacional.

Riesgo de distribucién

A la fecha de andlisis (12-07-22), el Fondo presenta un bajo a moderado riesgo de
distribucién. Las inversiones en cartera se encontraban calificadas en escala nacional en
AAA o A1+ por un 24,0%, en rango AAo Al porun 62,1%y enrango Ao A2 por un 13,9%.
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A la fecha de andlisis, el Fondo se componia en un 65,1% por valores negociables ASG (con
impacto ambiental, social y de gobernanza de acuerdo a la normativa vigente). El 40,5% del
total de la cartera correspondia a Bonos SVS (principalmente Bonos Verdes), el 24,6% a
ONs de companiias listadas en el indice de Sustentabilidad BYMA. Adicionalmente, el
10,9% del portafolio se encuentra alocado en una ON Vinculada a la Sostenibilidad.

Valores que no son deuda

A la fecha de andlisis, el Fondo no poseia instrumentos de renta variable y no se espera que
posea en funcién con lo informado por la Administradora.

FIMA Cartera Sustentable FCI ASG
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Anexo Il - Dictamen
FIMA Cartera Sustentable FCI ASG

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO
“afiliada de Fitch Ratings” - Reg. CNV N°9, reunido el 4 de agosto de 2022, decidi6 asignar
la calificacion A-f(arg) al presente Fondo.

Categoria Af(arg): la calificacion de fondos ‘A’ indica una alta calidad crediticia de los
activos de un portafolio. Se espera que los activos de un fondo con esta calificacion
mantengan un promedio ponderado de calificacién del portafolio de ‘A’.

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’ 0 en las categorias inferiores a ‘B’. El sufijo f hace referencia a fondos
de renta fija. El riesgo de contraparte no fue analizado al no considerarse relevante para la
calificacion.
Fuentes de informacién
e Reglamento de gestién, 28-02-2022, disponible en www.cnv.gov.ar.
e Cartera al 12-07-2022 suministrada por la sociedad gerente. Informaciéon sobre
composicidon semanal de cartera disponible en www.cnv.gov.ar.
e Informacion estadistica extraida de la Cdmara Argentina de FClI, al 30-06-2022 y del
ultimo afo, disponible en www.cafci.org.ar.

FIMA Cartera Sustentable FCI ASG
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Anexo lll - Glosario

e ASG: Ambiental, Social y de Gobernanza

e  SVS:Social, Verde, Sostenible

e  SLB: Sustainability-Linked Bond o Bono Vniculado a la Sostenibilidad

e  Research: Andlisis e investigacion

e  CNV:Comision Nacional de Valores

e BYMA: Bolsas y Mercados Argentinos

e Benchmark: indice de referencia

e  Duration/Duracion Modificada: Medida de sensibilidad de un activo o conjunto de
activos ante una variacion 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

e Back office: Area de soporte de operaciones

e  Portfolio Manager: Administrador de Activos

e Sharpe Ratio: Es una medida de rendimiento ajustado por riesgo, que mide el
rendimiento neto de la tasa libre de riesgo en relacién al desvio estandar

e FCIl: Fondos Comunes de Inversiéon

e ON:Obligaciones Negociables

e VCP:Valores de corto plazo

e  Disp: Disponibilidades

FIMA Cartera Sustentable FCI ASG
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en sunombrey,
por lo tanto FIX SCR S.A. (Afiliada de Fitch Ratings) -en adelante “FIX” o “la calificadora’-, ha
recibido honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacién.

TODAS LAS CALIFICACIONES DE FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings), EN ADELANTE
TAMBIEN DENOMINADA “FIX’, ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP://WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE
CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO O EN EL
DEL REGULADOR. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS PARA 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.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados.
En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX se basa en informacion factica que recibe de los emisores y sus agentes y de
otras fuentes que FIX considera creibles. FIX lleva a cabo una investigacion razonable de la informacién factica sobre la que se basa de
acuerdo con sus metodologias de calificacion y obtiene verificacién razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida
de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisiéon dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que FIX 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 emisién
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, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de
fuentes de verificacion independientes 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 deben entender que ni una investigacién mayor de hechos, ni la verificacion
por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la que FIX se basa en relacion con una calificacion sera exacta y completa. El emisor y
sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a FIX SCR S.A. y al mercado en los documentos de ofertay
otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes, con respecto
a los estados financieros, abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales y generadores de otros informes como por ejemplo una
evaluacion de impacto ambiental o social. Ademas, |as calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipotesis y
predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a
pesar de la comprobacién 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 afirmé una calificacion. La informacién contenida en este informe, recibida del “emisor”, se
proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo. Una calificacion de FIX es una opinién. Esta opinion se basa en criterios
establecidos y metodologias que FIX evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo
de FIX 'y ningun individuo, o grupo de individuos, es Ginicamente responsable por la calificacion. La calificacion crediticia no incorpora el riesgo
de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente,
como son riesgos de precio o de mercado.

FIX no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de FIX son de autoria compartida. Los individuos
identificados en un informe de FIX estuvieron involucrados en, 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 no es un prospecto de emision ni
un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los
titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de FIX.
FIX no proporciona asesoramiento de inversion de ningun tipo. Las calificaciones representan una opinién y no son una recomendacion para
comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin 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 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 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. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 1.000 y USD 200.000 (u otras monedas aplicables). La asignacién,
publicacién o diseminacion de una calificacion de FIX no constituye el consentimiento de FIX a usar su nombre como un experto en conexion
con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado
de titulos y valores de Estados Unidos de América y la “Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa
eficiencia de la publicacién y distribucién electronica, los informes de FIX pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores
electronicos que para otros suscriptores de imprenta.
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