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FUNCION DEL REGLAMENTO. EI REGLAMENTO DE GESTION (en adelante, el
“‘REGLAMENTO?”) regula las relaciones contractuales entre la SOCIEDAD GERENTE (en
adelante, la “GERENTE”), la SOCIEDAD DEPOSITARIA (en adelante, Ia
‘DEPOSITARIA”) y los inversores (“CUOTAPARTISTAS”), y se integra por las
CLAUSULAS PARTICULARES que se exponen a continuacién y por las CLAUSULAS
GENERALES establecidas en el articulo 44 del Capitulo XI de las NORMAS (N.T. 2001)
de la COMISION NACIONAL DE VALORES. El texto completo y actualizado de las
CLAUSULAS GENERALES se encuentra en forma permanente a disposicién del publico
inversor en la pagina web de la COMISION NACIONAL DE VALORES en
www.cnv.gob.ar, y en los locales o medios afectados a la atencion del publico inversor de
la GERENTE y la DEPOSITARIA.

FUNCION DE LAS CLAUSULAS PARTICULARES. El rol de las CLAUSULAS
PARTICULARES es complementar las referencias efectuadas por las CLAUSULAS
GENERALES, o incluir cuestiones no tratadas especificamente en las CLAUSULAS
GENERALES pero dentro de ese marco general.

MODIFICACION DE LAS CLAUSULAS PARTICULARES DEL REGLAMENTO. Las
CLAUSULAS PARTICULARES del REGLAMENTO que se exponen a continuacion,
pueden modificarse en todas sus partes mediante el acuerdo de la GERENTE vy la
DEPOSITARIA, sin que sea requerido el consentimiento de los CUOTAPARTISTAS. Toda
modificacion debera ser previamente aprobada por la COMISION NACIONAL DE
VALORES. Cuando la reforma tenga por objeto modificar sustancialmente la politica de
inversiones o los ACTIVOS AUTORIZADOS en el Capitulo 2 de las CLAUSULAS
PARTICULARES o aumentar el tope de honorarios y gastos o las comisiones previstas en
el Capitulo 7 de las CLAUSULAS PARTICULARES, establecidas de conformidad a lo
dispuesto en el articulo 13 inc. c) de la ley 24.083 deberan aplicar las siguientes reglas: (i)
no se cobrara a los CUOTAPARTISTAS durante un plazo de QUINCE (15) dias corridos
desde la publicacion de la reforma, la comision de rescate que pudiere corresponder
segun lo previsto en el Capitulo 7, Seccién 6, de las CLAUSULAS PARTICULARES; vy (ii)
las modificaciones aprobadas por la COMISION NACIONAL DE VALORES no seran
aplicadas hasta transcurridos QUINCE (15) dias desde su inscripcion en el REGISTRO
PUBLICO DE COMERCIO y publicacién por DOS (2) dias en el BOLETIN OFICIAL y en
un diario de amplia difusion en la jurisdiccion de la GERENTE y la DEPOSITARIA. La
reforma de otros aspectos de las CLAUSULAS PARTICULARES del REGLAMENTO
estard sujeta a las formalidades establecidas en el articulo 11 de la ley 24.083, siendo
oponible a terceros a los CINCO (5) dias de su inscripcién en el REGISTRO PUBLICO DE
COMERCIO, la que se realizara previo cumplimiento de la publicidad legal.
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MODIFICACION DE LAS CLAUSULAS GENERALES DEL REGLAMENTO. Las
CLAUSULAS GENERALES del REGLAMENTO sélo pueden ser modificadas por la
COMISION NACIONAL DE VALORES. Las modificaciones que realice la COMISION
NACIONAL DE VALORES al texto de las CLAUSULAS GENERALES se consideraran
incorporadas en forma automatica y de pleno derecho al mismo a partir de la entrada en
vigencia de la Resolucién aprobatoria. En caso que la COMISION NACIONAL DE
VALORES introduzca modificaciones al texto de las CLAUSULAS GENERALES, la
GERENTE y la DEPOSITARIA deberan informar las modificaciones ocurridas realizando
una publicacion por DOS (2) dias en un diario de amplia difusién en la jurisdiccion de la
GERENTE y la DEPOSITARIA. Esta obligaciéon se tendra por cumplimentada con la
publicacién que a estos efectos realice la CAMARA ARGENTINA DE FONDOS
COMUNES DE INVERSION en representacion de sus asociadas por DOS (2) dias en un
diario de amplia difusidn en la jurisdicciéon de la GERENTE y la DEPOSITARIA.

ORDEN DE LAS CLAUSULAS PARTICULARES. Unicamente para facilitar la lectura y
comprensién del REGLAMENTO, las CLAUSULAS PARTICULARES refieren en el
encabezamiento de cada uno de sus capitulos al capitulo correspondiente de las
CLAUSULAS GENERALES, incorporandose capitulos especiales de CLAUSULAS
PARTICULARES para aquellas cuestiones no tratadas especificamente en las
CLAUSULAS GENERALES.

CAPITULO 1: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 1 DE
LAS CLAUSULAS GENERALES “CLAUSULA PRELIMINAR”

1. SOCIEDAD GERENTE: La GERENTE del FONDO es PELLEGRINI S.A. GERENTE
DE FONDOS COMUNES DE INVERSION, con domicilio en jurisdiccién de la
Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

2. SOCIEDAD DEPOSITARIA: La DEPOSITARIA del FONDO es BANCO DE LA
NACION ARGENTINA, con domicilio en jurisdiccién de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires.

3. EL FONDO: El fondo comun de inversion se denomina PELLEGRINI RENTA FIJA
F.C.I. (el “FONDQO").
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CAPITULO 2: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 2 DE
LAS CLAUSULAS GENERALES “EL FONDO”

1. OBJETIVOS Y POLITICA DE INVERSION: Las inversiones del FONDO se orientan a:

1.1 OBJETIVOS DE INVERSION: El objetivo primario de la administracion del
FONDO es preservar el capital y obtener una apreciacién de su valor patrimonial,
obteniendo ingresos corrientes y ganancias de capital por la compra y venta de
ACTIVOS AUTORIZADOS, mediante la conformacién y administracion de una
cartera diversificada de inversiones en instrumentos financieros y valores
negociables de renta fija, de conformidad con lo previsto en la Seccion 2 del
presente Capitulo y en la normativa aplicable. Se deja establecido que a los
efectos del REGLAMENTO se consideran como activos (e instrumentos
representativos de activos) de renta fija todos aquellos que producen una renta
determinada, ya sea al momento de su emisibn o0 en un momento posterior
durante la vida de dicho activo, en forma de interés o de descuento.

1.2 POLITICA DE INVERSION: La administracién del patrimonio del FONDO procura
lograr los mejores resultados administrando el riesgo asociado, identificando y
conformando un portafolio de inversiones con grados de diversificacion variables
segun lo aconsejen las circunstancias del mercado en un momento determinado.
La administracion del FONDO diversificara sus inversiones entre los distintos
ACTIVOS AUTORIZADOS dependiendo de, entre otros factores, las condiciones
de mercado particulares y los factores macroeconémicos. En su accionar, la
GERENTE se sujetara a normas de prudencia y diligencia de un buen hombre de
negocios, en el exclusivo beneficio de los intereses colectivos de los
CUOTAPARTISTAS, priorizandolos respecto de los intereses individuales de la
GERENTE y/o DEPOSITARIA. Para el cumplimiento de los objetivos de
inversion del FONDO, la GERENTE realizara inversiones en una proporciéon no
inferior al SETENTA Y CINCO POR CIENTO (75%) del patrimonio neto del
FONDO (o la proporcién menor que admita la COMISION NACIONAL DE
VALORES para un fondo comun de inversion especializado) en instrumentos
financieros y valores negociables de renta fija, publicos o privados, con oferta
publica, emitidos y negociados en la Republica Argentina y/o en las Republicas
Federativa del Brasil, del Paraguay, Oriental del Uruguay, de Chile u otros paises
que se consideren asimilados a estos, segin lo resuelva la COMISION
NACIONAL DE VALORES, en los términos del articulo 13 del decreto 174/93.

2. ACTIVOS AUTORIZADOS: Con las limitaciones generales indicadas en el Capitulo 2,
Seccion 6 de las CLAUSULAS GENERALES, las establecidas en esta Seccién y las
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derivadas de los objetivos y politica de inversion del FONDO determinados en la
Seccién 1 del Capitulo 2 de las CLAUSULAS PARTICULARES, el FONDO puede
invertir, en los porcentajes minimos y maximos establecidos a continuacién:

Teniendo en cuenta la limitacion indicada en el Punto 1.2 del presente Capitulo, el
FONDO puede invertir de CERO (0%) al CIEN (100%) del patrimonio neto en:

2.1.1. Titulos de deuda publica nacional, provincial y municipal, letras del tesoro,
titulos emitidos por bancos centrales (incluyendo LEBACs y NOBACs internas en los
términos de la Comunicaciéon “A” 5206 del Banco Central de la Republica Argentina
(en adelante “BCRA”) y normas que la modifiquen, complementen o reemplacen) u
otros entes, u organismos, descentralizados o autarquicos, pertenecientes al sector
publico, cumpliendo en su caso con las reglamentaciones pertinentes.

2.1.2. Obligaciones negociables convertibles, debiendo, en caso de conversion,
respetarse el limite previsto en el punto 2.2., y enajenarse cualquier exceso dentro
del plazo de 5 (cinco) dias de la libre disponibilidad de los valores negociables
recibidos en razon de la conversion.

2.1.3. Cédulas y letras hipotecarias.
2.1.4. Obligaciones negociables.

2.1.5. Valores representativos de deuda a corto plazo emitidos de acuerdo con el
régimen especial instituido en el Capitulo VI “Oferta Publica Primaria” de las
NORMAS (N.T. 2001 y mod.).

2.1.6. Cheques de pago diferido cotizables en bolsa, con cobranza y compensacion
mediante Caja de Valores S.A. o entidad equivalente en caso de entidades
autorreguladas que operen con otros entes de compensacién de valores.

2.1.7. Valores de deuda fiduciaria en fideicomisos financieros.

2.1.8. Certificados de valores (CEVA), cuyo objeto de inversién sea compatible con
el objeto de inversion del FONDO y tenga como subyacente a activos de renta fija,
en todo de acuerdo con las regulaciones y limitaciones que a estos efectos
establezca la COMISION NACIONAL DE VALORES.
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2.1.9. Certificados de Deposito Argentinos (CEDEAR), cuyo objeto de inversidn sea
compatible con el objeto de inversion del FONDO y tengan como subyacente a
activos de renta fija, en todo de acuerdo con las regulaciones y limitaciones que a
estos efectos establezca la COMISION NACIONAL DE VALORES.

2.1.10. Derechos y obligaciones derivados de operaciones de futuros y opciones,
con estricto objeto de cobertura sobre los activos del FONDO.

2.2. Teniendo en cuenta la limitacién indicada en el Punto 1.2 del presente Capitulo, el
FONDO puede invertir de CERO (0%) al VEINTICINCO POR CIENTO (25%) del
patrimonio neto en:

2.2.1. Divisas.
2.2.2. Acciones y cupones de suscripcion de acciones.

2.2.3. Certificados de depdsitos argentinos (CEDEARS) cuyos activos subyacentes
sean instrumentos financieros y valores negociables que no califiquen como activos
de renta fija, en todo de acuerdo con las regulaciones y limitaciones que a estos
efectos establezca la COMISION NACIONAL DE VALORES.

2.2.4. Certificados de valores (CEVAs) representativos de instrumentos financieros y
valores negociables que no califiquen como activo de renta fija, en todo de acuerdo
con las regulaciones y limitaciones que a estos efectos establezca la COMISION
NACIONAL DE VALORES.

2.2.5. Certificados de depésito en custodia (American Depositary Receipts (ADR),
Global Depositary Receipts (GDR) o Brazilian Depositary Receipts (BDR)).

2.2.6. Participaciones en fondos de inversién no registrados en la Republica
Argentina, cuyo objeto de inversion sea compatible con el objeto de inversion del
FONDO, en todo de acuerdo con las regulaciones y limitaciones que a estos efectos
establezca la COMISION NACIONAL DE VALORES. En todos los casos la
GERENTE informara (i) en que pais han sido registrados los fondos de inversién
extranjeros, y (ii) el nombre del organismo extranjero que los controla. Asimismo, la
GERENTE comunicara las inversiones en fondos de inversién extranjeros a la
COMISION NACIONAL DE VALORES por medio del acceso “Hecho Relevante” de la
AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA.
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2.2.7. Exchange traded funds (ETF) y mutual funds no registrados en la
Republica Argentina y que cuenten con oferta publica, cuyo objeto de inversion sea
compatible con el objeto de inversién del FONDO, en todo de acuerdo con las
regulaciones y limitaciones que a estos efectos establezca la COMISION NACIONAL
DE VALORES. En todos los casos la GERENTE informara (i) en que pais han sido
registrados los ETFy mutual funds, y (ii) el nombre del organismo extranjero que los
controla. Asimismo, la GERENTE comunicara las inversiones en ETF'y mutual funds
a la COMISION NACIONAL DE VALORES por medio del acceso “Hecho Relevante”
de la AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA.

2.2.8. Cuotapartes de fondos comunes de inversion registrados en la Republica
Argentina que no sean administrados por la misma GERENTE del FONDO, cuyo
objeto sea compatible con el objeto de inversion del FONDO, en todo de acuerdo con
las regulaciones y limitaciones que a estos efectos establezca la COMISION
NACIONAL DE VALORES. Sin perjuicio de ello, en tanto se mantenga vigente el
actual art. 41 del Capitulo Xl de las Normas, el FONDO no puede invertir en fondos
comunes de inversion abiertos ni en fondos comunes de inversion cerrados
administrados por la GERENTE. Tampoco puede participar en otros fondos
administrados por otra gerente cuando pudieran resultar participaciones reciprocas,
ni puede realizar inversiones en fondos comunes de inversion cerrados cuando el
objeto de inversion de tales fondos se integrare por activos reales o creditorios que
no sean activos autorizados.

2.2.9. Certificados de participacion en fideicomisos financieros.

Teniendo en cuenta la limitacion indicada en el punto 1.2. precedente, el FONDO

puede invertir de CERO (0%) al VEINTE (20%) del patrimonio neto en:

a) Depdsitos a plazo fijo en entidades financieras autorizadas por el BCRA.

b) Inversiones a plazo emitidas por entidades financieras autorizadas por el BCRA en
virtud de la Comunicacién “A” 2482 y mod. emitidas por dicha entidad.

c) Operaciones activas de pase o cauciones admitiéndose la tenencia transitoria de
los valores afectados a estas operaciones, y operaciones de alquiler de valores
negociables, como locadores, sobre los valores negociables que compongan la
cartera del FONDO y que cuenten con oferta publica autorizada y negociacion en
la Republica Argentina.

2.4. En todos los casos, las inversiones del patrimonio neto del FONDO en activos

valuados a devengamiento deberan realizarse respetando los limites vigentes o los
limites maximos que la COMISION NACIONAL DE VALORES establezca en el futuro
(sin necesidad de modificacion del REGLAMENTO), debiendo cumplir -de
corresponder- con el margen de liquidez previsto por la normativa aplicable y vigente.
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2.5 EI FONDO se encuadra en el inciso a) del art. 29 del Capitulo XI de las NORMAS de
la COMISION NACIONAL DE VALORES.

3. MERCADOS EN LOS QUE SE REALIZARAN INVERSIONES: Adicionalmente a los
mercados referidos por el Capitulo 2, Seccion 6.14, de las CLAUSULAS
GENERALES, las inversiones por cuenta del FONDO se realizaran segun lo
determine la GERENTE, en los siguientes mercados: Bolsa de Comercio de Buenos
Aires, Mercado Abierto Electronico S.A., Mercado de Valores de Cdérdoba, Bolsa de
Cereales y Mercado a Término de la Bolsa de Cereales de Buenos Aires, Bolsa de
Cereales de Rosario, Mercado Argentino de Futuros y Opciones, Mercado Regional
de Capitales S.A., Mercado de Valores de Mendoza, Mercado a Término de Rosario
S.A., Mercado de Valores de Rosario, Mercado de Valores de Santa Fe, Bolsa de
Comercio de Bahia Blanca, Bolsa de Comercio de Cérdoba, Bolsa de Comercio de La
Plata, Bolsa de Comercio de Mar del Plata, Bolsa de Comercio de Mendoza, Bolsa de
Comercio de Rosario, Bolsa de Comercio de San Juan, Bolsa de Comercio de Santa
Fe y Bolsa de Comercio de Tucuman. En el exterior: EUA: Bolsa de Nueva York
(NYSE); Bolsa Americana (AMEX); Bolsa Mercantii de Nueva York; Mercado
Extrabursatil Institucionalizado (NASDAQ); New York Futures Exchange; Chicago
Mercantile Exchange; Chicago Board Options Exchange; Chicago Board of Trade;
Mercados OTC (Over the Counter) de los Estados Unidos de América. México: Bolsa
Mexicana de Valores. Canada: Bolsas de Toronto, Montreal y Vancouver; Toronto
Futures Exchange. Chile: Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa Electrénica de Chile,
Mercado OTC (Over the Counter) de Chile. Union Europea: Bolsa de Valores de
Viena, Bolsa de Fondos Publicos y Cambios de Bruselas; Bolsa de Valores de
Copenhague; Bolsa de Paris; Mercado a Término Internacional de Francia (MATIF);
Bolsa de Berlin; Bolsa de Valores de Francfort; Bolsa de Valores de Hamburgo; Bolsa
de Munich; Bolsa de Valores de Milan; Bolsa de Luxemburgo; Bolsa de Valores de
Amsterdam; Bolsa de Opciones Europea; Mercado de Futuros Financieros de
Amsterdam; Bolsa de Valores de Oslo; Bolsa de Valores de Lisboa; Bolsa de Valores
de Porto; Bolsa de Valores de Madrid, Bolsa de Valores de Barcelona; Bolsa de
Valores de Bilbao; Bolsa de Valores de Valencia; Bolsa de Valores de Estocolmo;
Mercado de Opciones de Estocolmo; Bolsa Internacional de Valores del Reino Unido
y Republica de Irlanda, Bolsa Internacional de Futuros Financieros y Opciones de
Londres, Bolsa de Valores y Derivados de Londres; Tradepoint; Bolsa de Atenas;
Mercados OTC (Over the Counter) de los paises que integran la Unién Europea.
Suiza: Bolsa de Valores de Zurich; Bolsa de Ginebra; Bolsa de Basilea; Bolsa Suiza
de Opciones y Futuros Financieros. Hungria: Bolsa de Budapest. Republica Checa:
Bolsa de Valores de Praga. Polonia: Bolsa de Varsovia. Rusia: Bolsa de Valores de
Moscu. Turquia: Bolsa de Estambul. Japdn: Bolsa de Valores de Tokio, Bolsa de
Valores de Osaka, Bolsa de Valores de Nagoya. Hong Kong: Bolsa de Valores de
Hong Kong, Bolsa de Futuros de Hong Kong. Singapur: Bolsa de Valores de
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Singapur. Taiwan: Bolsa de Valores de Taiwan. India: Bolsa de Valores Nacional;
Bolsa de Valores de Bombay; Bolsa de Valores de Calcuta. Indonesia: Bolsa de
Valores de Jakarta. Malasia: Bolsa de Valores de Kuala Lumpur. Australia: Bolsa de
Valores de Sidney; Bolsa de Valores de Melbourne. Corea: Bolsa de Valores de
Corea. Kenia: Bolsa de Valores de Nairobi. Israel: Bolsa de Tel Aviv. Jordania: Bolsa
de Valores de Amman. Libano: Bolsa de Valores de Beirut. Nueva Zelanda: Bolsa de
Valores de Nueva Zelanda. Sudafrica: Bolsa de Johannesburg. Peri: Bolsa de
Valores de Lima. Ecuador: Bolsas de Guayaquil y Quito. Venezuela: Bolsa de Valores
de Caracas. Colombia: Bolsa de Bogota, de Medellin y de Occidente. Brasil: Bolsa de
Valores de San Pablo y de Rio de Janeiro; Bolsa Mercantil y de Futuros, Mercados
OTC (Over the Counter) de Brasil. Uruguay: Bolsa de Comercio de Montevideo; Bolsa
Electrénica de Montevideo, Mercado OTC (Over the Counter) de Montevideo. Las
inversiones que se realicen en Mercados OTC (Over the Counter) se ajustaran a las
pautas fijadas por el art. 21 del Capitulo XIV de las NORMAS.

4. MONEDA DEL FONDO: Es el Peso de la Republica Argentina o la moneda de curso
legal que en el futuro lo reemplace.

CAPITULO 3: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 3 DE
LAS CLAUSULAS GENERALES “LOS CUOTAPARTISTAS”

1. MECANISMOS ALTERNATIVOS DE SUSCRIPCION: Se pueden efectuar
suscripciones mediante la transferencia de fondos, ordenes via telefénica, por fax,
por terminales de computacion adheridas a las redes bancarias, cajeros automaticos
u otros medios autorizados por la COMISION NACIONAL DE VALORES, cuando la
DEPOSITARIA lo acepte, siempre que el procedimiento haya sido aprobado
previamente por la COMISION NACIONAL DE VALORES.

2. PLAZO DE PAGO DE LOS RESCATES: El plazo méaximo de pago de los rescates es
de 1 (un) dia habil. En el pago de los rescates, se pueden utilizar las distintas
modalidades que permiten los sistemas de pagos nacionales o internacionales,
respetando las disposiciones legales aplicables y reglamentarias que resulten de
aplicacion. Cuando se verificaren rescates por importes iguales o superiores al 15%
(quince por ciento) del patrimonio neto del FONDO, y el interés de los
CUOTAPARTISTAS lo justificare por no existir la posibilidad de obtener liquidez en
condiciones normales en un plazo menor, la GERENTE establecera un plazo de
preaviso de hasta 3 (ires) dias, informando su decisién y justificaciéon mediante el
acceso “Hecho Relevante” de la AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA.
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3. PROCEDIMIENTOS ALTERNATIVOS DE RESCATE: Se pueden efectuar rescates
mediante la transferencia de fondos, ordenes via telefénica, por fax, por terminales
de computacion adheridas a las redes bancarias, cajeros automaticos u otros medios
autorizados por la COMISION NACIONAL DE VALORES, cuando la DEPOSITARIA
lo acepte, siempre que el procedimiento haya sido aprobado previamente por la
COMISION NACIONAL DE VALORES.

CAPITULO 4: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 4 DE

LAS CLAUSULAS GENERALES “LAS CUOTAPARTES”

En el supuesto contemplado en el Capitulo 4, Seccion 1 de las Clausulas Generales, las
cuotapartes seran escriturales con registro a cargo de la DEPOSITARIA. El valor de la
cuotaparte se expresara con CINCO (5) decimales, procediéndose al redondeo del ultimo,
en mas si es superior o igual a CINCO (5) y no considerandolo en caso de ser menor a

CINCO (5).

El FONDO emitira 2 (dos) clases de cuotapartes, conforme se describe con mas detalle
en el Capitulo 13.

1. CRITERIOS ESPECIFICOS DE VALUACION. Conforme con lo previsto en el Capitulo 4,
Seccién 3 de las CLAUSULAS GENERALES, se aplicaran los siguientes criterios
especificos de valuacion:

1.1.

1.2.

Cuando un valor negociable, distinto de los establecidos en el punto 1.4. del
presente Capitulo, cotice simultaneamente en el Mercado Abierto Electronico
S.A. y en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (mercado de concurrencia
de ofertas), se tomara el precio en el Mercado Abierto Electronico S.A. y sélo
podra recurrirse al precio de cotizacion de la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires en el caso de que el precio del Mercado Abierto Electronico S.A. no
esté disponible o no hubiese negociacion que permita la formacién de dicho
precio.

Para los cheques de pago diferido, se valuaran segun el siguiente detalle: (i)
con negociacion en el mercado el dia de valuacién: se tomara el monto
nominal del titulo aplicando diariamente la parte proporcional de la tasa de
descuento anual que surja de las operaciones de titulos de similares
caracteristicas (mismo librador, monto y plazo de vencimiento) de acuerdo a
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las modalidades establecidas por el mercado donde se negocian; (ii) sin
negociaciéon en el mercado el dia de valuacién: se tomara el monto nominal
del titulo aplicando diariamente la parte proporcional de la tasa de descuento
anual del ultimo dia en que se hubiesen negociado titulos de similares
caracteristicas (mismo librador, monto y plazo de vencimiento).

Para las operaciones activas de pases y cauciones se tomara el capital
invertido devengando diariamente la parte proporcional de la tasa interna de
retorno.

La valuacién de certificados de valores (CEVA), cédulas y letras hipotecarias,
valores de deuda fiduciaria y certificados de participacién en fideicomisos
financieros que coticen o se negocien en mercados organizados, como la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires o el Mercado Abierto Electronico S.A.,
se tomara el precio de cierre del mercado en el que se hubiera negociado el
mayor volumen. Para el caso de valores de deuda fiduciaria y certificados de
participacién en fideicomisos financieros, cédulas y letras hipotecarias que
no tengan cotizacion disponible a la fecha de calculo del valor de la
cuotaparte, se tomara el monto nominal del certificado o titulo de deuda del
ultimo dia en que fue valuado y se le aplicara diariamente la parte
proporcional de la tasa de retorno anual del ultimo dia en que fue negociado.

Las cuotapartes de fondos comunes de inversion registrados en la Republica
Argentina se valuaran a la ultima cotizacion de cierre disponible, obteniendo
dicho valor de conformidad con lo estipulado por los arts. 27 y 28 de la ley
24.083.

Las participaciones en fondos de inversion no registrados en la Republica
Argentina, se valuaran tomando el ultimo valor disponible publicado por la
respectiva sociedad gerente, utilizando como fuente los valores publicados
por Bloomberg, Reuters u otra fuente de similares caracteristicas
considerada por la GERENTE. En defecto de cotizacion, se utilizara el ultimo
valor disponible publicado por Bloomberg, Reuters u otra fuente de similares
caracteristicas considerada apropiada por la GERENTE.

Los exchange fraded Funds (ETF) y mutual funds no registrados en la
Republica Argentina se valuaran a la ultima cotizacion de cierre disponible
del mercado en el que se negociaran utilizando como fuente los valores
publicados por Bloomberg, Reuters u otra fuente de similares caracteristicas
considerada apropiada por la GERENTE.
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1.8. Las obligaciones negociables —sean o no convertibles en acciones de
sociedades- se valuaran a la ultima cotizacion de cierre disponible.

1.9. Cuando los valores negociables sean valores representativos de deuda de
corto plazo emitidos de acuerdo con el régimen especial instituido en el
Capitulo VI “Oferta Publica Primaria” de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.) y
previstos en el Capitulo 4, Seccién 3, inciso (xv1) de las CLAUSULAS
GENERALES, la valuacion se efectuara tomando el precio de cierre de aquel
mercado donde sean negociados en cantidades representativas.

1.10. Los certificados de depdsito en custodia (American Depositary Receipts
(ADR), , Global Depositary Receipts (GDR) o Brazilian Depositary Receipts
(BDR)) se valuaran tomando el ultimo valor disponible del mercado en el que
se negociaran, utilizando como fuente los valores publicados por Bloomberg,
Reuters u otra fuente de similares caracteristicas considerada por la
GERENTE. En defecto de negociacién o cotizacion, se utilizara el ultimo
valor disponible publicado por Bloomberg, Reuters u otra fuente de similares
caracteristicas considerada apropiada por la GERENTE.

2. VALUACION DE LA MONEDA EXTRANJERA. En el supuesto contemplado en el
apartado (xii) del Capitulo 4, Seccion 3 de las CLAUSULAS GENERALES, la moneda
extranjera se valuara segun el siguiente criterio: se tomara la cantidad de pesos
necesaria para obtener una unidad de la moneda extranjera en mercados autorizados
del exterior a través de la negociacion de valores negociables con oferta publica en el
pais y en el respectivo mercado del exterior. Las sumas en monedas extranjeras
seran convertidas a dodlares estadounidenses al tipo de cambio vigente entre las
monedas en los mercados en los que se liquide la operacion, y luego convertidos a
pesos o la moneda legal en la Republica Argentina, de acuerdo con el siguiente
criterio de valuacion del dolar: la tasa de cambio que resulte del promedio simple de
la suma de pesos —o la moneda de curso legal de la Republica Argentina- que fuere
necesaria para adquirir, libre de gastos e impuestos, un grupo de 3 a 5 acciones con
volumen de operacion significativo que coticen en Pesos en la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires, y que operen en mercados autorizados de EE.UU. o Europa en la
forma de American Depositary Receipts (ADRs) que coticen en Doélares
Estadounidenses, de manera que el promedio simple del valor de compra en pesos
de las acciones convertidas a los ADRs por cantidades equivalentes sean vendidas
en los mercados autorizados del exterior y permitan alli la compra u obtencion, libre
de impuestos y gastos, de un ddlar estadounidense. [Férmula numérica: Promedio
simple de: (Precio en $ BCBA Accion 1 / Precio en USD NYSE ADR 1 equivalente)
para las “n” acciones] Se entendera por volumen significativo la circunstancia que las
acciones seleccionadas en el dia de valuacion, concentren un porcentaje no menor al
50% del volumen combinado en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y en el
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mercado respectivo de EEUU de las empresas que posean la negociacion de
acciones y ADR en ambos mercados, considerando en todos los casos los precios de
cierre relevantes del dia. Sdlo si las condiciones y circunstancias de los mercados a
juicio de los érganos activos del FONDO, implicaren que el valor asi determinado no
representa razonablemente el valor del dolar para la libre negociacién de
transferencias financieras, previa toma de conocimiento por parte de la COMISION
NACIONAL DE VALORES vy difusion mediante el acceso “Hecho Relevante” de la
AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA, se pueden adoptar alguno de los
siguientes mecanismos alternativos: a) la tasa de cambio que resulte de la suma de
pesos —o la moneda de curso legal de la Republica Argentina- que fuere necesaria
para adquirir, libre de gastos e impuestos, en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires,
una cantidad tal de cualquier titulo publico nacional emitido en dodlares
estadounidenses que, vendida en el mercado de Nueva York, permitan alli la compra
u obtencion, libre de gastos e impuestos, de un dolar estadounidense, a los precios al
cierre relevante de las operaciones del dia; [Férmula numérica: Para el Bono de
mayor volumen cotizado en Buenos Aires y New York (Precio en $ Bono local / Precio
en USD en New York)] b) la tasa de cambio que resulte de la suma de pesos —o la
moneda de curso legal de la Republica Argentina- que fuere necesaria para adquirir,
libre de gastos e impuestos, en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, una cantidad
tal CEDEARS de cualquier accién que tenga oferta publica en mercados autorizados
de EE.UU. o Europa, que convertidos en igual cantidad de acciones subyacentes que
sean vendidas en el mercado autorizado mencionado, permitan alli la compra u
obtencion, libre de gastos e impuestos, de un ddlar estadounidense, a los precios de
cierre relevantes del dia. [Férmula numérica: Promedio simple de: (Precio en $ BCBA
CEDEAR con cotizacion en el dia / Precio en USD NYSE Accién subyacente
equivalente) para las “n” acciones]. En todos los casos, el criterio de valuacién se
utilizara de manera uniforme también para las suscripciones y rescates.

3. UTILIDADES DEL FONDO. Los beneficios devengados al cierre de cada ejercicio
anual o menor periodo determinado por la GERENTE, podran —a sélo criterio de la
GERENTE-: (i) ser distribuidos a los CUOTAPARTISTAS, conforme el procedimiento
que sea previamente aprobado por la COMISION NACIONAL DE VALORES; o (ii) en
su defecto, integraran de pleno derecho el patrimonio del FONDO y se veran
consecuentemente reflejados en el valor de la cuotaparte del FONDO. A los efectos
de la distribucion de utilidades, la GERENTE sometera con caracter previo a la
COMISION NACIONAL DE VALORES para su aprobacién el procedimiento, la forma
y medios de difusion y proporcion de la distribucion.
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CAPITULO 5: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 5 DE
LAS CLAUSULAS GENERALES “FUNCIONES DE LA GERENTE”

No existen CLAUSULAS particulares para este Capitulo.

CAPITULO 6: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 6 DE
LAS CLAUSULAS GENERALES “FUNCIONES DE LA DEPOSITARIA”

No existen CLAUSULAS particulares para este Capitulo.

CAPITULO 7: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 7 DE
LAS CLAUSULAS GENERALES “HONORARIOS Y GASTOS A CARGO DEL FONDO.
COMISIONES DE SUSCRIPCION Y RESCATE”

1. HONORARIOS DE LA GERENTE: EI limite anual maximo referido por el Capitulo 7,
Seccion 1 de las CLAUSULAS GENERALES es el: (i) 7% (siete por ciento) para la
Clase A; y (ii) 5% (cinco por ciento) para la Clase B. En todos los casos, anual sobre
el patrimonio neto diario, devengado diariamente y percibido mensualmente, mas el
Impuesto al Valor Agregado de ser aplicable.

2. COMPENSACION POR GASTOS ORDINARIOS: El limite anual maximo referido por el
Capitulo 7, Seccién 2, de las CLAUSULAS GENERALES es el 5% (cinco por ciento)
anual para todas las Clases de Cuotapartes. Estaran a cargo del FONDO e incluidos
en el porcentaje indicado los gastos considerados necesarios por la GERENTE y la
DEPOSITARIA para la gestion, direccién, administracion y custodia del FONDO,
incluyendo aunque no limitdndose a publicaciones, impresiones, honorarios
profesionales (servicios de contabilidad, auditoria y legales para el FONDO, y
calificacion de riesgo -si la GERENTE decidiera calificar al FONDO-), gastos por
servicios de custodia de los bienes del FONDO, y gastos por servicios de registro de
CUOTAPARTES escriturales y gastos bancarios.

3. HONORARIOS DE LA DEPOSITARIA: El limite anual maximo referido por el Capitulo
7, Seccion 4, de las CLAUSULAS GENERALES es del 1% (uno por ciento) anual
para todas las Clases de Cuotapartes, mas el Impuesto al Valor Agregado,
devengado diariamente y percibido mensualmente.
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4. TOPE ANUAL: EI limite anual maximo referido por el Capitulo 7, Seccién 5, de las
CLAUSULAS GENERALES es del: (i) 13% (trece por ciento) anual para la Clase A; y
(i) 11% (once por ciento) anual para la Clase B, mas el Impuesto al Valor Agregado
que pudiera corresponder respecto lo previsto en las Secciones 1 y 3 de este
Capitulo.

5. COMISION DE SUSCRIPCION: La GERENTE puede establecer una comisién de
suscripcion, de hasta el 5% (cinco por ciento) sobre el importe de la suscripcion.

6. COMISION DE RESCATE: La GERENTE puede establecer comisiones de rescate sin
exceder el 10% (diez por ciento) del importe del rescate.

7. COMISION DE TRANSFERENCIA: La comision de transferencia sera equivalente a la

comision de rescate que hubiere correspondido aplicar segun lo previsto en la
Seccion 6 precedente.

CAPITULO 8: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 8 DE
LAS CLAUSULAS GENERALES “LIQUIDACION Y CANCELACION DEL FONDO”

1. HONORARIOS DE LA GERENTE Y DEPOSITARIA EN SU ROL DE LIQUIDADORES:
Se aplican las establecidas en el Capitulo 7 de las CLAUSULAS PARTICULARES.

CAPITULO 9: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 9 DE
LAS CLAUSULAS GENERALES “PUBLICIDAD Y ESTADOS CONTABLES”

1. CIERRE DE EJERCICIO: EI ejercicio economico-financiero del FONDO cierra el 31 de
diciembre de cada afio.
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CAPITULO 10: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 10
DE LAS CLAUSULAS GENERALES “SOLUCION DE DIVERGENCIAS”

No existen CLAUSULAS particulares para este Capitulo.

CAPITULO 11: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 11
DE LAS CLAUSULAS GENERALES “CLAUSULA INTERPRETATIVA GENERAL”

No existen CLAUSULAS particulares para este Capitulo.

CAPITULO 12: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 12
DE LAS CLAUSULAS GENERALES “MISCELANEA”

No existen CLAUSULAS particulares para este Capitulo.

CAPITULO 13: CLAUSULAS PARTICULARES ADICIONALES RELACIONADAS CON
CUESTIONES NO CONTEMPLADAS EN LOS CAPITULOS ANTERIORES

1. HORARIO DE CORTE PARA SUSCRIPCIONES Y RESCATES: El valor diario de la
cuotaparte sera aplicable a todas las solicitudes de suscripcion y rescate de las
cuotapartes que correspondan y se reciban durante el dia hasta las 15:00 horas. Para
las operaciones de suscripcion y rescate recibidas en horario posterior al indicado en
el parrafo precedente, el valor de la cuotaparte a aplicar sera el determinado el
siguiente dia habil. Si la suscripcion generara algun sobrante del aporte, lo
incorporara al haber del FONDO, salvo que el suscriptor disponga expresamente de
otro modo.

2. RIESGO DE INVERSION: Ni (i) el rendimiento o pago de las obligaciones derivadas de
los ACTIVOS AUTORIZADOQOS; ni (ii) la solvencia de los emisores de los activos que
integran el patrimonio del FONDO; ni (iii) la existencia de un mercado liquido
secundario en el que coticen los activos que integran el patrimonio del FONDO, estan
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garantizados ni por la GERENTE, ni por la DEPOSITARIA, ni por sus sociedades
controlantes o controladas. En funcién de lo expuesto, queda establecido que la
GERENTE vy la DEPOSITARIA, en tanto ajusten su actuacion a las disposiciones
legales pertinentes y al REGLAMENTO, no asumiran responsabilidad alguna por tales
conceptos. El valor de la cuotaparte del FONDO, como el de cualquier activo
financiero, esta sujeto a fluctuaciones de mercado, y riesgos de caracter sistémico
que no son diversificables o evitables, que pueden incluso significar una pérdida en el
capital invertido. Los potenciales inversores, previo a la suscripcion de cuotapartes,
deben leer cuidadosamente los términos del REGLAMENTO, del que se entregara
copia a toda persona que lo solicite. TODA PERSONA QUE CONTEMPLE INVERTIR
EN EL FONDO DEBERA REALIZAR, ANTES DE DECIDIR DICHA INVERSION, Y
SE CONSIDERARA QUE ASi LO HA HECHO, SU PROPIA INVESTIGACION
SOBRE EL MISMO Y LA POLITICA DE INVERSIONES, INCLUYENDO LOS
BENEFICIOS Y RIESGOS INHERENTES A DICHA DECISION DE INVERSION Y
SUS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS Y LEGALES.

3. CUMPLIMIENTO DE NORMAS DEL REGIMEN CAMBIARIO: Se encuentran vigentes
en materia cambiaria y de ingreso y egreso de capitales a la Republica Argentina
diversas y numerosas normas que limitan y restringen el acceso al mercado de
cambios, entre dichas restricciones se encuentran el decreto 616/05 y la Resolucion
del Ministerio de Economia y Produccién 637/2005. La normativa cambiaria establece
restricciones al libre acceso al mercado de cambios que los CUOTAPARTISTAS
deberan merituar al tiempo de realizar suscripciones o solicitar rescates.

4. FORMULARIOS DEL FONDO: Los formularios de suscripcion y rescate deberan
contener de manera precisa e individualizada la moneda y jurisdiccion de suscripcion
y rescate.

5. ESTADO DE CUENTA Y MOVIMIENTOS: La entrega de la documental referida en el
Capitulo 3, Seccion 6 de las Clausulas Generales, y en el supuesto de que se permita
el ingreso al FONDO mediante la suscripcion en una moneda que no sea la MONEDA
DEL FONDO, debera contener un detalle completo, pormenorizado e individualizado
de la tenencia del CUOTAPARTISTA describiendo la moneda y jurisdiccion de
suscripcion original.

6. POLITICAS ESPECIFICAS DE INVERSION: Respetando las limitaciones generales y
especificas previstas en el REGLAMENTO, la GERENTE puede delimitar politicas
especificas de inversién. Dicha politica de inversién especifica de ningin modo puede
desnaturalizar la politica de inversién fijada para el FONDO (en el Capitulo 2, Puntos
1y 2 de las CLAUSULAS PARTICULARES) y debera adecuarse a la normativa
vigente y aplicable en la materia. Para ello, la GERENTE presentara a la COMISION
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NACIONAL DE VALORES, para su consideracién, copia certificada de la parte
pertinente del acta de directorio con la decisién de adoptar una politica de inversién
especifica para el FONDO. Una vez notificada la falta de observaciones y la
conformidad de la COMISION NACIONAL DE VALORES con relacion a la
documentacion presentada, la GERENTE procedera (i) al envio de la misma a través
de la AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA, de acuerdo a lo establecido
en el apartado c¢.18) del articulo 11 del Capitulo XXVI, (ii) a la publicacién de la misma
en su pagina web (www.pellegrinifci.com.ar), y (iii) a ponerla a disposicion del publico
en el domicilio de la GERENTE y en los demas locales de atencion al publico
inversor. SE RECOMIENDA A LOS INVERSORES O INTERESADOS CONSULTAR
EN EL SITIO WEB DE LA GERENTE (www.pellegrinifci.com.ar) Y/O EN EL DE LA
COMISION NACIONAL DE VALORES (www.cnv.gob.ar) LA EXISTENCIA DE
CRITERIOS ESPECIFICOS DE INVERSION, LOS QUE PUEDEN VARIAR
DURANTE LA VIGENCIA DEL FONDO.

7. FORMA DE PAGO DEL RESCATE: El pago del rescate se realizara en la moneda y
jurisdiccién en que fue hecha la suscripcion lo que se aplicara igualmente cuando se
verificase que el CUOTAPARTISTA ha realizado distintas suscripciones en distintas
monedas y o jurisdicciones. A tal efecto, al momento de cada suscripcién se debera
individualizar fehacientemente la moneda vy jurisdiccion de origen. Igual criterio que el
mencionado precedentemente debera utilizarse en el supuesto de transferencia de
cuotapartes, debiendo respetarse, al momento del pago del rescate, las condiciones
(moneda y jurisdiccion) de la suscripcién original del cedente. Si el ingreso al FONDO
se verifica mediante la suscripcion de una moneda que no sea la MONEDA DEL
FONDQO, la valuacion que debera observarse al ingresar al FONDO vy al abonar el
rescate debera ser consistente con aquélla que el FONDO utilice para valuar sus
activos de igual caracteristica. El rescate podra ser pagado en especie con la
autorizacion de la COMISION NACIONAL DE VALORES y el consentimiento del
CUOTAPARTISTA. Para las suscripciones y rescates podran utilizarse las distintas
modalidades que permita el sistema de pagos, conforme las disposiciones legales y
reglamentarias que resulten de aplicacion.

8. PUBLICIDAD: Los honorarios, comisiones y gastos del FONDO, asi como toda otra
informacién relevante estara a disposicion de los interesados en las oficinas de la
GERENTE, su sitio de web (www.pellegrinifci.com.ar), y en todo lugar donde se
ofrezca la suscripcion de cuotapartes del FONDO.

9. CLASES DE CUOTAPARTES: EI FONDO emitira 2 (dos) clases de cuotapartes, cuyo

valor sera expresado con cinco decimales. A los efectos de determinar la clase de
cuotapartes se aplicaran las siguientes reglas:
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9.1 Las suscripciones por montos iguales o superiores a $ 1.000.000 (o el importe
mayor que la GERENTE determine en el futuro, mediante acta de directorio y
difusién en la AIF como Hecho Relevante, y siempre sin alterar las asignaciones
de clase existentes), corresponderan a Clase B.

9.2 Las suscripciones por montos inferiores a $ 1.000.000 (o el importe mayor que la
GERENTE determine en el futuro, mediante acta de directorio y difusion en la AlF
como Hecho Relevante, y siempre sin alterar las asignaciones de clase
existentes), corresponderan a Clase A.

9.3 Si un titular de cuotapartes Clase A, realizara una suscripcion por la cual
corresponderia que se le asignen cuotapartes Clase B, tendra derecho a rescatar
sin cargo sus tenencias Clase A, y suscribir el producido del rescate como
cuotapartes clase B.

9.4 Todas las suscripciones realizadas por un titular de cuotapartes Clase B, seran de
la misma clase de cuotapartes, aun cuando los montos de las suscripciones
individuales fueran menores al indicado en 9.1. precedente.
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