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Fondo Mutuo FAM Liquidez
Guaranies

Perfil

El Fondo Mutuo FAM Liquidez Guaranies tiene como objetivo optimizar el rendimiento y
proporcionar liquidez a sus cuotapartistas, a corto y mediano plazo, invirtiendo en una cartera
conformada por instrumentos de renta fija expresados en moneda local, publicos o privados,
con una calificacién minima en escala local de A- o superior, cabe aclarar que por politica
interna quedan excluidos las emisiones de bonos subordinados.

Factores determinantes de la Calificacion

La calificacion de Riesgo Crediticio se fundamenta en el riesgo crediticio promedio del
portafolio evidenciado desde el inicio de sus operaciones en octubre 2023, hasta la fecha de
analisis en rango AA+ en escala local, junto con un moderado riesgo de concentracién por
emisor, y bajo riesgo de distribucién. Asimismo, se considerd la calidad de la Administradora.
En tanto, la calificacidon de riesgo de mercado responde a la vida promedio exhibida por el
Fondo desde sus inicios y su duration, que puede admitir (duration menor a 1 afo, y de acuerdo
al Reglamento Interno la misma no puede exceder el afio y medio), el moderado riesgo de
liquidez, y al hecho de que si bien su reglamento acepta operaciones de reporto tomadoras
por hasta el 50% de su patrimonio (de maximo 90 dias), la politica interna limita estas
operaciones a un maximo del 10% del patrimonio del fondo.

Analisis del Riesgo Crediticio del Portafolio

Muy buena calidad crediticia. A la fecha de andlisis (29-08-25) y en promedio del Gltimo afio,
la calidad crediticia del portafolio del Fondo se ubicé en AA+ en escala local, lo que se espera
conserve en funcion a los lineamientos de la Administradora. De acuerdo con el reglamento
interno, el Fondo puede invertir en instrumentos calificados en A- o superior en escala local,
sin embargo, por politica interna se exige que un minimo del 50% del portafolio esté invertido
en Letras Monetarias del Banco Central de Paraguay, y limita a un maximo del 50% del
portafolio como maximo en CDAs de Entidades Financieras y/o Bonos bursétiles, lo que
disminuye la exposicion a riesgo de los activos.

Distribucion de las calificaciones. A la fecha de analisis (29-08-25), las inversiones del
portafolio se encontraban calificadas en escala local en AAA por un 81,5% y en rango AA por
un 18,5%.

Moderado riesgo de concentracion por emisor. Al 29-08-25 la principal concentracion por
emisor, sin considerar al Banco Nacional de Fomento, reunia el 12,3% mientras que las
primeras cinco el 39,5% del total de la cartera. Asimismo, en su Reglamento se establece un
maximo de inversion del 10% del activo del fondo por emisor y 25% del activo del fondo por
grupo empresarial.

Andlisis del Riesgo de Mercado del Portafolio

Vida promedio de los activos. El Fondo evidencio, a la fecha de anlisis, una duration de sus
activos a 1 ano. Por reglamento interno se establece que la duration del Fondo no podra ser
superior a los 540 dias, sin embargo, por lo informado por la Administradora se estima una
duracion promedio ponderada cercana al afo. Su corta duration expone al Fondo a una mayor
estabilidad del valor de la cuota ante cambios en las tasas de interés, contrarrestado por la
buena calidad crediticia de su portafolio y elevado mercado secundario que cuenta la mayoria
de los créditos.
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Moderado riesgo de liquidez. A la fecha de anilisis, los activos de elevada liquidez (liquidez
inmediata mas titulos publicos soberanos, Letras de Regulacién Monetaria (LRM) y CDAs con
vencimiento de menos de 90 dias) alcanzaban el 8,7% del total de la cartera. En tanto, sumando
los CDAs hasta un aio, la liquidez asciende al 39,7%. El principal cuotapartista concentraba el
7,0% y los primeros cinco el 23,1% del patrimonio del Fondo. En caso de que existan
situaciones de mercado que dificulten la liquidez del Fondo, Fondo Mutuo FAM Liquidez
Guaranies tendra la posibilidad de recurrir a una linea de crédito con Banco Familiar de
aproximadamente el 10% del Patrimonio Neto del Fondo. Asimismo, el Fondo cuenta, con lo
que denominan “Ventanilla Agil” con Banco Familiar, que, ante una necesidad puntual de
liquidez, el Banco Familiar tomaria de forma inmediata los CDAs de BNF.

Desde junio 2025 se observé una escasez de liquidez en el mercado paraguayo, asociada a la
apreciacion del guarani frente al délar y al aumento de tasas pasivas bancarias. Esta situacion
generd rescates significativos en los fondos mutuos en guaranies, con una consecuente
reduccién de sus activos bajo administracion (AUM). No obstante, los fondos lograron atender
los retiros sin afectar su calidad crediticia, evidenciando una gestion prudente de liquidez.

Analisis del Administrador

Administradora. Familiar A.F.P.L.S.A. es una Administradora de Fondos Patrimoniales de
Inversién que forma parte del grupo econémico del Banco Familiar. Banco Familiar S.A.E.C.A.
es un banco comercial de capital local, cuyo paquete accionario pertenece a mas de 110
accionistas, mayormente concentrado en 14 familias fundadoras., con una trayectoria de mas
de 50 anos. El paquete accionario de Familiar A.F.P.I.S.A. pertenece en un 99,50% a Familiar
Casa de Bolsa S.A. (propiedad de Banco Familiar S.A.E.C.A. (94,9%) y Fundadores S.A. 5,1%.),
y enun 0,50% a Fundadores S.A.. La Administradora se beneficia de las sinergias que le provee
formar parte de un Banco con gran importancia y trayectoria en Paraguay. Asimismo, los
principales ejecutivos de la Administradora poseen extenso expertise dentro del mercado
financiero y bancario local.

A ago’25 Familiar A.F.P.L.S.A. administraba 4 fondos mutuos con activos bajo gestion por USD
81,6 millones, con una participacion de mercado del 4,9% sobre un total de once
Administradoras de Fondos Patrimoniales que conforman la industria.

Perfil

El Fondo Mutuo FAM Liquidez Guaranies tiene como objetivo optimizar el rendimiento y
proporcionar liquidez a sus cuotapartistas, a corto y mediano plazo, invirtiendo en una cartera
conformada por instrumentos de renta fija expresados en moneda local, publicos o privados,
con una calificacién minima en escala local de A- o superior, cabe aclarar que por politica
interna quedan excluidos las emisiones de bonos subordinados. Inicié operaciones en octubre
de 2023 y a la fecha de andlisis (29-08-25) contaba con un patrimonio de Gs. 166.331millones.
En tanto, el plazo de rescate es en el dia, si el rescate se solicita antes de las 11 am y t+1 para
los demas casos.

Dentro de los limites establecidos en su Reglamento Interno y Politicas Internas se destaca:

e  Podria invertir la totalidad de sus activos en Titulos emitidos por el Tesoro Publico o
garantizados por el mismo, cuya emision haya sido registrada en el Registro de Valores
que lleva la CNV;

e Podrainvertir hasta la totalidad de los activos en Titulos emitidos por el Banco Central
de Paraguay, como minimo el 50% del total de los activos deberan ser invertidos en
estos instrumentos.

e Deberd mantener como minimo un 60% de sus activos en instrumentos de riesgo
soberano o en instrumentos emitidos por bancos o entidades financieras establecidas
legalmente en el pais con una calificacién en escala local de AAA(py);

e Deberd mantener como minimo hasta un 30% de los activos en titulos emitidos por
bancos o entidades financieras establecidas legalmente en el pais con una calificacién
entre AA- y AA+ en escala local;

e  Podrd mantener como maximo hasta un 10% de los activos en titulos emitidos por
bancos o entidades financieras establecidas legalmente en el pais con una calificacién
entre A- y A+ en escala local;
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Gréfico #1: Administradoras de Fondos
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e  Podra invertir hasta un 50% del total de sus activos en Titulos emitidos por una
emisora extranjera dentro de un pais que cuente con calificacién BB- o superior, con
una calificacion local en dicho pais de A o superior,

e Podrad invertir hasta el 50% de sus activos en Operaciones de compra con
compromiso de venta con los valores comprendidos en este articulo, con contraparte
de sujetos supervisados por la Comisién Nacional de Valores u otras autoridades
administrativas de control, y negociados a través de las Casas de Bolsa a un plazo no
mayor a 90 dias;

e  Podra invertir hasta un maximo de 50% en CDA de Entidades Financieras, dentro de
los requisitos de rangos de calificacién mencionados anteriormente.

e  Podrainvertir hasta un 50% como maximo en Bonos Bursatiles. Se fija un maximo del
10% del patrimonio por emisor de Bonos Corporativos y Financieros, con una
calificacidn igual o superioer a A-(pPy) siempre respetando los limites por rango de
calificacién mencionados anteriormente. Quedan excluidas las emisiones de Bonos
Subordinados.

Ademas, como parte de la politica de liquidez, el Fondo podra realizar operaciones de venta
con compromiso de recompra. El plazo maximo de estas operaciones sera de 90 dias y hasta
un 10% del patrimonio neto del Fondo y tienen como objetivo hacer frente a posibles rescates
que no se lleguen a cubrir con los activos liquidos en cartera.

Anadlisis de la capacidad del Administrador para cumplir con los
objetivos del fondo

El paquete accionario de Familiar A.F.P.I.S.A. pertenece en un 99,50% a Familiar Casa de Bolsa
S.A. (propiedad de Banco Familiar S.A.E.C.A. (90,9%) y Fundadores S.A. 9,1%.), y en un 0,50%
a Fundadores S.A.. La Administradora se beneficia de las sinergias que le provee formar parte
de un Banco mediano de trayectoria de mas de 50 afos en Paraguay. Asimismo, los principales
ejecutivos de la Administradora poseen extenso expertise dentro del mercado financiero y
bancario local.

Banco Familiar
S.A.E.CA.

14 Familias (+ de
110 accionistas)

- Banco Familiar

Entidades Financieras
Fondos Mutuos
Paraguay
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estrategia de largo plazo a diversificar el perfil de su modelo de negocio y mejorar su eficiencia
mediante una acelerada digitalizacion de sus procesos y servivios. Banco Familiar esta
calificado en escala nacional por FIX (afiliada de Fitch Ratigs) en AApy con Tendencia Estable.
A lo largo de su historia logro consolidarse como grupo econémico através de empresas como
Familiar Seguros S.A. , Etica S.A. (empresa dedicada a prestar servicios digitales y desarrollo de
plataformas digitales), Familiar Casa de Bolsa, entre otras compaiiias.

Familiar AFPISA fue fundada en 2023 y cuenta con 4 fondos mutuos lanzados, representando
aproximadamente el 4,9% del market share a agosto 2025.

A pesar de la escasa trayectoria la Administradora posee un esquema de roles,
responsabilidades y controles bien definidos en sus manuales, reflejando adecuados
estandares de prudencia en gestion de las operaciones. En tanto, las estrategias de Familiar
A.F.P.I.S.A. se encuentran definidas por el Directorio y/o sus comités y son canalizadas por la
Gerencia General y operativizadas por la estructura de la Casa de Bolsa. El equipo se encuentra
conformado por el Gerente General, un Oficial de Cumplimiento, un Responsable de Auditoria,
un Gerente Financiero, Gerente de Operaciones, Un Portfolio Manager, un Responsable de
Administracién y Finanzas, un Oficial de Back Office y un Soporte de Tecnologia Informatica.

Todo el equipo reporta al Directorio de la Administradora, el cual se compone por cuatro
miembros que se encargan de la direccidon de la estratégia y objetivos de la sociedad:
Presidente -Gerente General, Vicepresidente, Director Titular y un Director Suplente. Se
completa el equipo con un Head Portfolio Manager.

El Directorio es responsable de delinear y monitorear la estrategia de negocios y los objetivos
de la sociedad, promueve la cultura y misiéon corporativa, evalia regularmente los resultados
financieros y operativos contrastando contra el presupuesto y los planes de negocios y define
las politicas de seleccion, nombramiento y destituciéon de los miembros del Directorio.

La Administradora tiene una estructura organizacional bastante segmentada y un proceso
decisorio basado en diversos comités, reglamentados mediante diferentes Manuales de
Procedimientos y formalizados a través de actas. En este sentido, los comités en los que se
apoya la Administradora son:

1. Comité de Inversiones y Riesgos: Integrado por el Gerente General, Gerente
Financiero, Gerente de Fondos, Asesor externo experto en mercado de capitales. Su
principal objetivo es formular politicas en materia de inversion y evaluar sus riesgos
relacionados con los fondos que administra. Especificamente, en este comité se
supervisan las estrategias y objetivos a alcanzar de los fondos, asi como su
rendimiento y nuevas oportunidades de inversion.

2. Comité de Cumplimiento: se reline con frecuencia trimestral y brinda soporte al
Oficial de Cumplimiento en la adopcién y aplicacién de politicas y procedimientos
necesarios para el buen funcionamiento del Sistema de Prevencién de LA/FT (Lavado
de Activos y Financiamiento del Terrorismo), ademas de supervisar el proceso de
Prevencion de LA/FT con el fin de evitar y/o anticipar situaciones de riesgo, su
accionar y sus funciones.

En el Proceso de Inversidn, el andlisis de las alternativas de inversion se describe como “top-
down” (de lo macro a lo micro), para la asignacion entre clases de activos, y a la vez “bottom-
up” (de lo micro a lo macro) para la seleccion de los instrumentos especificos.

El proceso de toma de decisiones conlleva distintas etapas entre las que se incluye:

Entidades Financieras
Fondos Mutuos
Paraguay
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Gréfico #5: Principales Inversiones
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Gréfico #6: Concentracién por emisor
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Familiar AFPISA es auditada externamente por Benitez Codas y Asociados (BCA), que también
auditara los balances de sus Fondos. A su vez, la Administradora realiza una auditoria interna
sobre los distintos procesos mediante el Comité de Auditoria Interna.

Asimismo, la Administradora cuenta con un sistema interno de desarrollo propio para la
administracion de sus portafolios. El sistema incorpora todas las cuestiones normativas y
regulatorias con las que deben cumplir y controla la seguridad de la informacion. A su vez, les
permite tener una mayor flexibilidad ante la necesidad de realizar algiin cambio en el sistema.

Desempeno financiero

El rendimiento mensual del fondo para el mes de agosto 2025 fue de 6,4%. Cabe destacar que
la tasa de rendimiento objetivo es la tasa de Politica Monetaria BCP.

Anadlisis del riesgo crediticio del portafolio
Riesgo crediticio

El Fondo exhibe una muy buena calidad crediticia. A la fecha de anélisis (29-08-25) y en
promedio del Ultimo afio, la calidad crediticia del portafolio del Fondo se ubicé en AA+ en escala
local, lo que se espera conserve en funcién a los lineamientos de la Administradora. De acuerdo
con el reglamento, el Fondo puede invertir en instrumentos calificados en A-py hasta un 50%
de los activos del Fondo, sin embargo, por politica interna se limito la posibilidad de exposicion
a dichos activos, ajustando las inversiones a un 60% en calificaciones AAA py, 30% en el rango
de las calificaciones AA py, y un 10% en el rango de las califiacaciones A py.

Distribucion de las calificaciones

El Fondo presenta un bajo riesgo de distribucion. A la fecha de anélisis, las inversiones del
portafolio se encontraban calificadas en escala local en AAA por un 81,5% y en rango AA por
un 18,5%.

Riesgo de concentracién

El Fondo presenta una moderada concentracidon por emisor. A la fecha de andlisis, la principal
concentracion por emisor, sin considerar al Banco Nacional de Fomento, reunia el 12,3%
mientras que las primeras cinco el 39,5% del total de la cartera.

Las principales concentraciones en ago’'25 correspondian a CDAs en Banco Nacional de
Fomento (BCP) por un 51,8%, bonos financieros en Banco Itad por un 12,3%, CDAs en Banco
Atlas por un 11,8% y en Banco Continental por un 8,9%, letras de regulacion monetaria del
Banco Central de Paraguay por un 8,5% y CDAs en Banco GNB por un 6,5%. El resto de los
emisores registran una participacién inferior al 5,0% cada uno.

En tanto, a la fecha de anélisis la cartera del Fondo se componia por certificado de depdsitos
de ahorro (CDA) en un 79,2%, siguiendo con bonos financieros en un 12,3% vy letras de
regulacion monetaria (LRM) en un 8,5%

Valores que no son deuda

El Fondo tiene como politica de inversién invertir Gnicamente en activos de renta fija.

Riesgo de Mercado

A partir de junio de 2025, el mercado financiero paraguayo experimenté un episodio de estrés
de liquidez, caracterizado por un aumento en las tasas bancarias y una apreciacién del guarani
frente al délar, asociada a flujos de inversion hacia instrumentos de mayor rendimiento. Este
movimiento incentivo el desarme de posiciones en instrumentos en moneda local, reduciendo
la liguidez disponible en el mercado secundario. En ese contexto, los fondos mutuos en
guaranies registraron rescates significativos, reflejando la salida de cuotapartistas hacia
depdsitos bancarios de mayor rendimiento e inversiones en doélares. A pesar de la magnitud
del evento, los fondos lograron atender los retiros sin comprometer ni incurrir en pérdidas
importantes, apoyados en una gestion prudente de liquidez y en una adecuada diversificacion
de activos. En opinién de FIX, el episodio evidencié la limitada profundidad del mercado
paraguayo y su alta sensibilidad a movimientos de tasas y tipo de cambio, factores que deberan
ser monitoreados ante eventuales episodios de recomposicion de flujos o nuevos shocks de
liquidez regional.

Entidades Financieras
Fondos Mutuos
Paraguay

Gréfico #7: Calidad crediticia de las
inversiones
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El Fondo evidencio, a la fecha de analisis, una duration de sus activos de 1 afio. De acuerdo a
lo conversado con la Administradora, si bien el reglamento del fondo permite una duration de
hasta 1 afo y medio, la estrategia de este Fondo, es quedar en una duration de 1 afo o inferior.
Su duration corto le da al Fondo a una menor sensibilidad del valor de la cuota ante cambios en
las tasas de interés, sumado a la buena calidad crediticia de su portafolio.

A la fecha de andlisis, los activos de elevada liquidez (liquidez inmediata mas titulos publicos
soberanos, Letras de Regulacién Monetaria (LRM) y CDAs con vencimiento de menos de 90
dias) alcanzaban el 9,7% del total de la cartera. En tanto, sumando los CDAs hasta un afio, la
liquidez asciende al 39,7%. El principal cuotapartista concentraba el 7,0% y los primeros cinco
el 23,1% del patrimonio del Fondo.

El Fondo cuenta con un limite de sobregiro del Banco Familiar que representa
aproximadamente el 10% del Patrimonio Neto del mismo. Asimismo, el Fondo puede hacerse
de liquidez ante alguna necesidad puntual, por medio del procedimiento de “ventanilla rapida”
con Banco Familiar, quien podria comprar de forma inmediata todos los CDAs de BNF.

Como mencionamos, la estrategia de inversion contempla una inversién minima del 60% en
instrumentos calificados en AAA y asimismo las sinergias operativas que tiene con el resto del
grupo las que se entienden contribuirian a brindar mecanismos de liquidez en caso de ser
necesario.

Ademas, el Fondo presenta una adecuada diversificacién y el 100% de las inversiones se
encuentran en guaranies, por lo que no existe descalce de moneda.

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 inversiéon
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 inclusiéon financiera,
equidad de género y educacién financiera, la comunicacidn con la sociedad y los programas de
capacitacioén interna. También se analizan las politicas en torno a la seguridad informética y la
proteccién de datos personales y la inversion 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 ESG
a su proceso de inversion, incluyendo politicas de engagement y proxy voting vy las practicas
anti corrupcion.
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Anexo | - Dictamen

Fondo Mutuo FAM Liquidez Guaranies

El consejo de calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO, en
adelante FIX, reunido el 28 de octubre de 2025, decidié confirmar la calificacion de riesgo
crediticio (py)AAf+ con Tendencia Estable y la calificacion de riesgo de mercado (py)S2 al
presente Fondo.

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

Los signos "+" 0 "-" pueden ser agregados a las calificaciones crediticias de fondos para indicar
la posicién relativa dentro de una categoria de calificacién. 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 calificacion de riesgo crediticio del Fondo Mutuo FAM Liquidez Guaranies se fundamenta
en el riesgo crediticio promedio del portafolio evidenciado desde el inicio de sus operaciones
en octubre 2023, hasta la fecha de andlisis en rango AA+ en escala local, junto con un
moderado riesgo de concentracién por emisor, y bajo riesgo de distribucion. Asimismo, se
considerd la calidad de la Administradora. En tanto, la calificacion de riesgo de mercado
responde a la vida promedio exhibida por el Fondo desde sus inicios y su duration, que puede
admitir (duration menor a 1 afo, y de acuerdo al Reglamento Interno la misma no puede
exceder el afo y medio), el moderado riesgo de liquidez, y al hecho de que si bien su
reglamento acepta operaciones de reporto tomadoras por hasta el 50% de su patrimonio (de
maximo 90 dias), la politica interna limita estas operaciones a un maximo del 10% del
patrimonio del fondo.
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Anexo Il - Glosario

Duration/Duraciéon 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.

VaR: Valor en Riesgo.
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.
Portfolio Manager: Administrador de activos.
Top-Down: De lo Macro a lo Micro.

Bottom-Up: De lo Micro a lo Macro.
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Anexo lll

Conforme a las regulaciones vigentes de rigor, se informa lo siguiente:

e Fecha de la calificacion: 28 de octubre de 2025.
e Tipo de reporte: Informe Anual de Actualizacion de Calificacion
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 FAM Liquidez 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 calificacion en:

e www.familiarfondos.com.py
o 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 proteccidon de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio es muy
fuerte.

Los signos "+" 0 "-" podran ser afadidos a una calificacién 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 afade.

(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

Descripcion general

La evaluacion practicada por FIX SCR S.A. se realiz6 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.

Fondo Mutuo FAM Liquidez Guaranies
Informe de Calificacion | 28 octubre 2025 fixscr.com 9


http://www.fixscr.com/
mailto:info@fixscr.com
mailto:alejandro.piera@ghp.com.py
https://www.familiarfondos.com.py/
https://www.familiarfondos.com.py/
http://www.fixscr.com/
http://www.fixscr.com/
http://www.fixscr.com/metodologia
http://www.fixscr.com/ratings/definiciones

FixScr

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 informacion.

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
prestacién 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 informacién 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
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 informacion en
la que FIX SCR SA. en el momento de realizar una calificacion crediticia sera 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 sucedery 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 emitid o confirmé una calificacion.

La informacidn contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningtin tipo. Una calificacion de FIX SCR SA.
es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinién 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 SA. y ninguin individuo, o grupo de individuos es Ginicamente
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 hara mencién especifica de los mismos. FIX SCR S.A. no esta comprometida en la oferta o venta de ningtin titulo. Todos los informes de FIX
SCR SA. 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
S.A. no es un prospecto de emisién ni un sustituto de la informacion 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 SCR
S.A. no proporciona asesoramiento de inversidn de ningun 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 relacién 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 S.A. calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas
0 garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. La asignacion, publicacion o diseminacién de una calificacion de FIX SCR SA. no
constituye el consentimiento de FIX SCR SA. 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 publicacion y su distribucion electrénica, los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres
dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.
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