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1) Riesgo de liquidez

Consideramos como riesgo de liquidez a la incapacidad de disponer de los fondos necesarios

para hacer frente a los rescates de los cuotapartistas en tiempo y forma.

Con el objetivo de medir la capacidad de la sociedad gerente para cumplir con dichas

obligaciones se comparó la composición de la cartera del fondo, y su perfil de vencimientos

que indican la capacidad de realización, con los rescates históricos durante toda la vida del

fondo para distinta cantidad de días consecutivos. Se tomó en cuenta el promedio de dichos

rescates, y los valores máximos, como porcentajes del patrimonio del fondo.

El resultado se detalla en el posterior cuadro, y arroja que para todos los períodos la liquidez de

la cartera es superior a los niveles de rescates del fondo, considerando tanto los niveles

promedios, como así también casos extremos.

Debajo podemos observar una distribución del portafolio según el plazo de vencimiento.



2) Riesgo de mercado

Para medir los efectos potenciales derivados del riesgo de mercado, se considera el método de

valor al riesgo (VAR).

Calculamos el VAR con las especificaciones de la RG N° 757/2018 CNV:

i) Un nivel de confianza del 95%.

ii) Un período de muestra de un año como mínimo (en este caso el período es de 8.5

meses, siendo que ese plazo es la totalidad de la vida del fondo).

iii) Un horizonte temporal para el que se estime la pérdida máxima de un día.

En dicho plazo hubo un total de 211 valores de cuotapartes. El 5% equivale a aproximadamente

11 valores.

Tomamos una inversión inicial de 10.000 pesos y lo multiplicamos por el 11° peor valor.

El resultado arroja que hay un 5% de probabilidad de obtener para la cuotaparte clase “a” $

8.24 o menos y un 95% de obtener mayores resultados.

El peor valor posible por obtener es $ 0.01.

Como se observa, como consecuencia de que el portafolio del fondo no está expuesto a

instrumentos con exposición a volatilidad de mercado, el cuotapartista tampoco lo está.

3) Riesgo de concentración

El siguiente cuadro expone los niveles de concentración de cuotapartistas. Con el objetivo de

calcular niveles de stress se consideran escenarios hipotéticos de rescates totales en el mismo

día de los primeros 3 y 5 cuotapartistas respectivamente. En ambos casos podemos observar

que la liquidez de la cartera permite afrontar los escenarios mencionados.



4) Riesgo de crédito

La cartera del fondo se mantiene en depósitos a plazo o a la vista y se fijan límites dependiendo

de las calificaciones crediticias de las contrapartes.

En el siguiente cuadro se expone la exposición máxima como porcentaje del patrimonio del

fondo.

A su vez, los balances de una matriz de bancos se actualizan trimestralmente y se asignan

cupos sobre las entidades en relación con sus depósitos y su patrimonio.

A continuación observamos el detalle por contraparte:




