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Objetivo y Estrategia de Inversión 

El objetivo del fondo es invertir en instrumentos de tasa de interés, básicamente certificados 

de plazo fijo y depósitos a la vista, en las principales entidades financieras de nuestro país, 

siguiendo un criterio de diversificación.   

El fondo invierte además en letras provinciales, fideicomisos financieros, Lebacs, Nobacs, 

obligaciones negociables y valores de corto plazo.  

Fundamentos Riesgo Crediticio  

Distribución de las calificaciones: a la fecha de análisis (28-10-11), las inversiones en 

cartera se encontraban calificadas en escala nacional en AAA o A1+ por un 57.9%, en rango 

AA o A1 por un 36.6% y en rango A o A2 por un 5.4%.  

Factor promedio ponderado de calificación (WARF): al 28-10-11, al igual que en el último 

año, el riesgo crediticio promedio ponderado de la cartera se ubicaba en AA+(arg). No 

obstante, la calificación contempla el hecho de que el fondo se situó en AA(arg) en algunos 

meses, la concentración por emisor y la estrategia del fondo. 

Riesgo de concentración: a la fecha de análisis el riesgo de concentración por emisor era 

bajo a moderado dado que la principal inversión en valores privados reunía un 11.9% y las 

primeras cinco un 36.9%. No obstante, en oportunidades el fondo presentó concentraciones 

moderadas por emisor. Mitiga el presente riesgo la escasa duración de dichas inversiones. 

Fuente: Fitch 

 

Fundamentos Riesgo de Mercado  

Riesgo de tasa de interés/Riesgo Spread: el riesgo de tasa es muy bajo. El fondo mantuvo 

en promedio en el último año una duración modificada inferior a los 20 días. Dada la muy alta 

calidad crediticia de la cartera, el riesgo spread también es muy bajo. 

Apalancamiento: de acuerdo a la normativa vigente, el fondo no podrá endeudarse en forma 

directa o indirecta mediante ningún producto financiero.   

Consideraciones adicionales: el riesgo de liquidez es bajo. Al 28-10-11 el principal 

cuotapartista reunía un 17.3% y los primeros cinco un 69.8%. En tanto, la liquidez inmediata 

alcanzaba un 55.1% y los activos líquidos (liquidez inmediata más activos con elevado 

mercado secundario) el 62.7%. No se observa riesgo cambiario. La calificación también 

contempla la estrategia del fondo de invertir en forma significativa en Lebacs y Nobacs.  

Fuente: Fitch 

 

Perfil de la Administradora 

Fitch considera que la Administradora posee personal idóneo y con experiencia para 

administrar adecuadamente el fondo. 

Al 31-10-11 administraba un patrimonio cercano a los $2.400 millones, lo que representaba 

aproximadamente un 9.5% del mercado. 

La Sociedad Depositaria es Banco Nación S.A. calificado AA(arg) y A1+(arg) por Fitch. 

 

Calificación  AA/V2(arg) 
 
 

Datos Generales 

 

      28/10/2011 

Sociedad Gerente Pellegrini 

Sociedad Depositaria            Banco Nación  

Patrimonio $1.918.065.559 

Inicio de actividades 17-05-1996 

Plazo de rescate 24 horas 

Rto. Mensual Clase B 0.71% 

Rto. Anual Clase B 7.83% 

  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Informes Relacionados 
Informe de calificación Pellegrini Renta Pesos (Julio 
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F.F., 
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5,42% 

Disp., 
36,20% 

Diversificación por tipo de activo 
(% sobre el total de activos al 28-10-11) 

Fuente: Cámara Argentina de F.C.I., estimaciones Fitch 
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Calidad crediticia de los activos 
(% sobre el total de inversiones al 28-10-11 en escala 
nacional) 

Fuente: Cámara Argentina de F.C.I., estimaciones Fitch 
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Fuente: C.A.F.C.I.,estimaciones Fitch. Fuente: C.A.F.C.I.,estimaciones Fitch. 
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Fuente: C.A.F.C.I., estimaciones Fitch 
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Fuente: C.A.F.C.I., estimaciones Fitch. 

90 

100 

110 

120 

130 

140 

150 

S
e
p
-0

9
 

N
o
v
-0

9
 

E
n
e
-1

0
 

M
a
r-

1
0
 

M
a
y
-1

0
 

J
u
l-

1
0
 

S
e
p
-1

0
 

N
o
v
-1

0
 

E
n
e
-1

1
 

M
a
r-

1
1
 

M
a
y
-1

1
 

J
u
l-

1
1
 

S
e
p
-1

1
 

Crecimiento Nominal Valor Cuota 
(Base 100 sep´09) 

Pellegrini Renta Pesos Peer Group 

Fuente: C.A.F.C.I., estimaciones Fitch. 

Análisis de cartera 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Criterios relacionados 

Criterios de calificación Fondos de Deuda en 
Latinoamérica. (Jun.11)    

National Ratings Criteria. (Ene.19, 2011) 
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Dictamen 

Pellegrini Renta Pesos 

El consejo de calificación de FITCH Argentina Calificadora de Riesgo S.A., reunido el 14 de 

Diciembre de 2011, ha decidido confirmar la calificación asignada al presente fondo en    

AA/V2(arg).  

Categoría AA: la calificación de fondos „AA‟ indica una muy alta calidad crediticia de los 

activos de un portafolio. Se espera que los activos de un fondo con esta calificación 
mantengan un promedio ponderado de calificación del portafolio de „AA‟. 

V2 Riesgo de Mercado Bajo: los fondos calificados „V2‟ se consideran que tienen una baja 

sensibilidad al riesgo de mercado. En términos relativos, se espera que los rendimientos 
totales presenten una razonable estabilidad y tengan un desempeño consistente a través de 
una gama de escenarios de mercado. Estos fondos ofrecen una baja exposición a riesgo de 
tasas de interés los spreads crediticios y otros factores de riesgo.  

Nota: las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos países, por lo cual se 
identifican agregando un sufijo para el país al que se refieren. En el caso de Argentina se 
agrega“(arg)”. Los signos "+" o "-" podrán ser añadidos a una calificación nacional para 
mostrar una mayor o menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoría, y no 
alteran la definición de la categoría a la cual se los añade.  

El riesgo de contraparte y el riesgo por inflación no fueron analizados al no considerarse 
relevante para la calificación. El análisis del Administrador se encuentra en forma resumida 
en Perfil de la Administradora dado que no han sufrido cambios significativos respecto al 
informe publicado el 29 de julio de 2011, en donde figuran con mayor detalle.   

 
Fuentes de información  

 Reglamento de gestión y  políticas de inversión. 
 Cartera suministrada por la sociedad gerente. 
 Información estadística extraída de la Cámara Argentina de FCI. 
 
Informes Relacionados 

 Criterios de calificación Fondos de Deuda en Latinoamérica. (Jun.11)    
 Manual de calificación registrado ante la Comisión Nacional de Valores. 
 National Ratings Criteria. (Ene.19, 2011) 

 
Glosario 

 Broker: corredor. 

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

 Peer group: grupo de fondos comparables. 

 Research advisors: asesores de investigación de mercado. 

 Riesgo spread: El indicador de riesgo spread estima el porcentaje de cambio en el valor de 
mercado de las emisiones debido a modificaciones en los spreads de la tasa de rendimiento, 
que esencialmente refleja el rendimiento adicional demandado por invertir en instrumentos de 
menor calidad crediticia relativa.  
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Las calificaciones antes señaladas fueron solicitadas por el emisor, o en su nombre, y por lo 
tanto, Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por la prestación de sus servicios de 
calificación. 
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