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Itau Asset Management S.A.
Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversion

Banco Itau Buen Ayre S.A.
Sociedad Depositaria de Fondos Comunes de Inversion

REGLAMENTO DE GESTION TIPO
CLAUSULAS PARTICULARES

FUNCION DEL REGLAMENTO. El REGLAMENTO DE GESTION (en adelante, el “REGLAMENTO”)
regula las relaciones contractuales entre la SOCIEDAD GERENTE (en adelante, la “GERENTE"), la
SOCIEDAD DEPOSITARIA (en adelante, la “DEPOSITARIA") y los 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 de
Internet de la COMISION NACIONAL DE VALORES en www.cnv.gov.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, podran modificarse en todas
sus partes mediante el acuerdo de la GERENTE yla 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 olos 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 N° 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 comisién de rescate que pudiere corresponder segln lo previsto en el Capitulo 7, Seccién
6, de las CLAUSULAS PARTICULARES; vy (i) las modificaciones aprobadas por la CNV no seréan
aplicadas hasta transcurridos QUINCE (15) dias desde su inscripcion en el REGISTRO PUBLICO DE
COMERCIO y publicacion 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 estara sujeta a las formalidades establecidas en
el articulo 11 de la Ley N° 24.083, siendo oponible a terceros a los CINCO (5) dias de su inscripcion
en el REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO, la que se realizara previo cumplimiento de la publicidad
legal.

MODIFICACION DE LAS CLAUSULAS GENERALES DEL REGLAMENTO. Las CLAUSULAS
GENERALES del REGLAMENTO sélo podran 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 automéatica 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
publicacién por DOS (2) dias en un diario de amplia difusion en la jurisdiccion de la GERENTE y la
DEPOSITARIA. Esta obligacion se tendra por cumplimentada con la publicacién que a estos efectos
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realice la CAMARA ARGENTINA DE FONDOS COMUNES DE INVERSION en representacion de sus
asociadas por DOS (2) dias en un diario de amplia difusién en la jurisdiccion de la GERENTE vy la
DEPOSITARIA.

ORDEN DE LAS CLAUSULAS PARTICULARES. Unicamente para facilitar la lectura y comprension
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 Ital Asset Management S.A. Sociedad
Gerente de Fondos Comunes de Inversion, con domicilio en jurisdiccion de la Ciudad de Buenos
Aires, Republica Argentina.

2. SOCIEDAD DEPOSITARIA: la DEPOSITARIA del FONDO es Banco Itad Buen Ayre S.A., con
domicilio en jurisdiccion de la Ciudad de Buenos Aires, Republica Argentina.

3. EL FONDO: el fondo comun de inversion REMBRANDT EUROPA

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: una cartera
diversificada en valores negociables de renta variable con oferta publica que representen directa o
indirectamente valores negociables europeos pudiendo incluir derechos y obligaciones derivados de
futuros y opciones sobre los mismos.

1.2. POLITICA DE INVERSION: En su politica de inversiones la GERENTE se regira por las
siguientes disposiciones:

1.2.1. Valores negociables representativos de una participacion en el capital social de empresas
publicas o privadas, con oferta publica y valores negociables representativos del depésito de otros
valores negociables subyacentes a aquellos con oferta publica (“ACCIONES") y;

1.2.2. Valores negociables representativos del depodsito de otros titulos valores negociables
subyacentes a aquellos con oferta publica emitidos en bolsas locales (“CEDEAR”);

1.2.3. Derechos y obligaciones derivados de operaciones de futuros y opciones en tanto dichos
contratos se negocien en mercados autorregulados.

1.2.4. El setenta y cinco por ciento (75%) del patrimonio del Fondo, como minimo, debera invertirse
en valores negociables de renta variable con oferta publica que representen directa o indirectamente
valores negociables europeos pudiendo incluir derechos y obligaciones derivados de futuros y
opciones sobre los mismos.

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

2.1. Hasta un 100 % (ciento por ciento) en: Instrumentos emitidos por entidades financieras
autorizadas por el BCRA, valores negociables representativos de deuda publica o privada con oferta
publica emitidos y negociados en la Argentina o en el Exterior, Cuotapartes de Fondos Comunes de
Inversion registrados en la Argentina y administrados por otra Sociedad Gerente atendiendo a las
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limitaciones impuestas por el Capitulo 2 de las Clausulas Generales, CEDEAR, Divisas y Cheques de
Pago Diferido (C.P.D.).

2.2. Hasta el 100 % (ciento por ciento) del haber del FONDO podra afectarse a operaciones de
pase o cauciones de titulos valores como colocadores de fondos, con el objeto de lograr una renta en
un plazo determinado y/o a operaciones de futuros y opciones, con el objeto de cubrir riesgos por
variaciones de tasas o de tipo de cambios

3. MERCADOS EN LOS QUE SE REALIZARAN INVERSIONES: adicionalmente a los mercados
referidos por el Capitulo 2, Seccién 6.14 de las CLAUSULAS GENERALES, las inversiones por
cuenta del FONDO se realizaran, segun lo determine la GERENTE, en los siguientes mercados:

BRASIL: Bolsa de Comercio de San Pablo; Bolsa de Comercio de Rio de Janeiro.

CANADA: The Montreal Exchange (Bourse de Montréal), Vancouver Stock Exchange, The Toronto
Stock Exchange y Toronto Futures Exchange.

CHILE: Bolsa de Comercio de Santiago; Bolsa Electrénica de Chile.

UNION EUROPEA: Bolsa de Valores de Viena; Bolsa de Fondos Publicos y Cambio de Bruselas:;
Bolsa de Valores de Copenhague; Bolsa de Paris; Bolsa de Berlin; Bolsa de Valores de Frankfurt;
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 de Londres; Luxembourg Stock Exchange; Irish Stock Exchange Limited.

EUA: Bolsa de Nueva York (NYSE); Bolsa Americana (AMEX); New York Futures Exchange; Chicago
Mercantile Exchange; Chicago Board Options Exchange; Chicago Board of Trade.

HONG KONG: Bolsa de Valores de Hong Kong; Bolsa de Futuros de Hong Kong.

JAPON: Bolsa de Valores de Tokio; Bolsa de Valores de Osaka; Bolsa de Valores de Nagoya.
MEXICO: Bolsa Mexicana de Valores.

URUGUAY: Bolsa de Valores de Montevideo.

SINGAPUR: Bolsa de Valores de Singapur.

SUIZA: Bolsa de Valores de Zurich; Bolsa de Ginebra; Bolsa de Basilea; Bolsa Suiza de Opciones y
Futuros Financieros.

4. MONEDA DEL FONDQO: 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 podran efectuar suscripciones mediante
la entrega del importe correspondiente en efectivo, a través de transferencias de fondos, mediante
ordenes telefénicas, terminales de computacién adheridas a las redes bancarias cuyos
procedimientos haya sido aprobado por la CNV u otros medios autorizados por la CNV.

2. PLAZO DE PAGO DE LOS RESCATES: el plazo maximo de pago de los rescates es de 5 (cinco)
dias habiles posteriores a la solicitud de rescate.

3. PROCEDIMIENTOS ALTERNATIVOS DE RESCATE: Se aplicaran los procedimientos alternativos

indicados en la Seccién 1 del presente Capitulo.

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 y se expresaran en numeros enteros. Existiran tres tipos de
CUOTAPARTES segun el tipo de inversor de que se trate. Las CUOTAPARTES tipo A solo podran
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ser suscriptas por inversores personas fisicas y sucesiones indivisas, mientras que las
CUOTAPARTES tipo B, solo podran ser suscriptas por inversores de cualquier tipo, distinto de fondos
comunes de inversion, personas fisicas y sucesiones indivisas, y las CUOTAPARTES tipo C seran
exclusivas para ser suscriptas por otros fondos comunes de inversion. En el caso de transferencias
de CUOTAPARTES entre CUOTAPARTISTAS que por su condicion le correspondan un tipo distinto
de CUOTAPARTES, las CUOTAPARTES, seran convertidas automaticamente al tipo que
corresponda al CUOTAPARTISTA receptor. La GERENTE, de comun acuerdo con el
DEPOSITARIO, fijar4 cargos por retribuciones distintos para cada tipo de CUOTAPARTE, para uno o
ambos 6rganos del FONDO, dentro de los limites maximos establecidos en el Capitulo 7 seccion 1 de
las CLAUSULAS PARTICULARES. Los CUOTAPARTISTAS deberan conocer con anterioridad los
cargos por retribuciones que se apliquen sobre el tipo de CUOTAPARTES a suscribir. La aplicacién
de alicuotas por retribucion para los 6rganos del FONDO distintas para cada tipo de CUOTAPARTES,
implicara valores netos de CUOTAPARTES diferentes para cada uno de los tipos. A los
cuotapartistas existentes al momento de resultar aplicable esta modificacion del REGLAMENTO, se
les asignaran el tipo de CUOTAPARTES A, B o C que les corresponda segln los criterios antes
definidos. Durante el plazo de 15 (quince) dias habiles, contados a partir de la Ultima fecha de
publicacion de las reformas al REGLAMENTO, se mantendra para todas las clases de
CUOTAPARTES, la misma alicuota vigente en concepto de retribuciones para los 6rganos del
FONDO

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

1.1. Para la determinacion del precio de los valores negociables del FONDO se utilizaran medios
electrénicos y servicios de transmision de datos o publicaciones especializadas de los cuales se
puedan obtener constancias de los precios vigentes al cierre de los diversos mercados

1.2. Los valores negociables con cotizacion no frecuente se valuaran de acuerdo al precio del Gltimo
dia en que hubiese habido efectiva negociacion de los mismos, salvo que la prudencia aconsejare
una valuacién diferente.

1.3. Al efectuarse el cémputo del Patrimonio Neto del FONDO se deduciran los gastos, impuestos y
honorarios contemplados en el REGLAMENTO devengados hasta la fecha de dicho cémputo. En
todos los casos, los valores de cotizacién de los activos del FONDO se calcularan netos de gastos de
venta.

1.4. Para la valuacion del patrimonio neto del FONDO y en el caso de cotizacion simultanea de los
activos del mismo, se tomara el precio que se registre en el momento del cierre del mercado indicado
a continuacion:

@ Mercado Abierto Electrénico S.A. (Mercado de concurrencia de ofertas), para los titulos
publicos y obligaciones negociables.

(b) Bolsa de Comercio de Buenos Aires (Mercado de concurrencia de ofertas), para las
acciones.

1.5. Para la valuacion de Valores Negociables representativos de deuda privada o Cheques de Pago
Diferido (C.P.D.), cuando el plazo de duracion o precancelacion sea menor o igual a NOVENTA Y
CINCO (95) dias, la valuacién se efectuara tomando el valor de colocacién, devengando diariamente
la parte proporcional de la tasa de interés correspondiente.

1.6. Valores Negociables representativos de deuda publica cuya vida remanente sea menor o igual a
NOVENTA Y CINCO (95) dias, la valuacion se efectuara tomando el valor de colocacion, devengando
diariamente la parte proporcional de la tasa de interés correspondiente.

1.7. Los pases y cauciones se valuaran devengando el interés diario.

1.8. Las cuotapartes de Fondos Comunes de Inversion se valuaran a la Ultima cotizacién de cierre
disponible, salvo que la prudencia aconsejare una valuacion diferente.

1.9. Las cuentas corrientes se valuaran de acuerdo al saldo del dia mas, de existir, los intereses
devengados a la fecha.
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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 tomando
un tipo de cambio transferencia implicito calculado como el cociente entre € precio de cotizacién en
moneda local de una canasta de activos financieros semejante a la composicion de la cartera del
fondo, y el precio de cotizacion en moneda extranjera en un mercado relevante de esa misma
canasta, a la fecha dada.

3. UTILIDADES DEL FONDO: De existir utilidades, las mismas seran integramente reinvertidas en el
fondo.

CAPITULO 5: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 5 DE LAS
CLAUSULAS GENERALES “FUNCIONES DE LA GERENTE”

No existen CLAUSULAS particulares para este Capitulo.

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

No existen CLAUSULAS patrticulares para este Capitulo.

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

1. HONORARIOS DE LA GERENTE: el limite anual maximo referido por el Capitulo 7, Seccién 1 de
las CLAUSULAS GENERALES es del 5,0% (cinco coma cero por ciento) anual para todas las clases
de cuotapartes. Dicho porcentaje se aplicara sobre la parte proporcional del patrimonio neto diario
correspondiente a cada una de las clases de cuotapartes del FONDO devengado diariamente y
pagadero mensualmente dentro de los treinta (30) dias corridos de vencido el mes calendario
respectivo, a cargo del FONDO, sin deducir del patrimonio neto correspondiente a cada una de las
clases de cuotapartes del FONDO el monto de estos honorarios y de los honorarios de la
DEPOSITARIA

2. COMPENSACION POR GASTOS ORDINARIOS: el limite anual maximo referido por el Capitulo 7,
Seccién 2 de las CLAUSULAS GENERALES es -respecto a todas las Clases de cuotapartes del
FONDO- el 3,6% (tres coma seis por ciento) anual del haber neto del FONDO devengado diariamente
y pagadero mensualmente dentro de los treinta (30) dias corridos de vencido el mes calendario
respectivo, a cargo del FONDO vy sin deducir del haber neto del FONDO el monto de los honorarios
de administracidon que se establecen en la Seccidn 1 precedente ni esta compensacion por gastos
ordinarios de gestiébn correspondiente al dia del célculo. Las comisiones, impuestos y gastos
derivados de la compra y venta de valores negociables pertenecientes al FONDO, se incorporaran a
los resultados del FONDO, imputando:

0] Las comisiones, impuestos y gastos de compra al costo de las inversiones en cartera, y

(i) Las comisiones, impuestos y gastos de venta al resultado de la realizacion de valores
negociables en cartera.

3. HONORARIOS DE LA DEPOSITARIA: el limite anual maximo referido por el Capitulo 7, Seccion 4
de las CLAUSULAS GENERALES es -respecto a todas las Clases de cuotapartes del FONDO- el
2,4% (dos coma cuatro por ciento) anual sobre el haber neto del Fondo devengado diariamente y con
pago mensual, dentro de los treinta (30) dias corridos de vencido el mes calendario respectivo sin
deducir de éste ni el monto de los honorarios de la DEPOSITARIA correspondiente al dia del calculo,
ni el monto que corresponda conforme lo previsto en la Seccién 1 del presente Capitulo.

4. TOPE ANUAL: el limite anual méaximo referido por el Capitulo 7, Seccién 5 de las CLAUSULAS
GENERALES es el 11,0% (once coma cero por ciento) anual para todas las clases de cuotapartes,
por todo concepto, cuya doceava parte se aplicara sobre la parte proporcional del patrimonio neto
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correspondiente a cada una de las clases de cuotapartes del FONDO al término de cada mes.

5. COMISION DE SUSCRIPCION: Conjuntamente con el precio de suscripcion, el interesado debera
abonar una suma, en concepto de comision de suscripcion, que podra ser de hasta un 3 % (tres por
ciento) como maximo, cualquiera sea la Clase de cuotapartes del FONDO que suscriba. La
GERENTE, con el solo aviso a la CNV, podra a fines de dar una mayor expansion alas actividades
del FONDO, eximir con caracter general a los inversores de una, varias o todas las Clases de
cuotapartes, de los gastos de ingreso al FONDO los que podran ser reinstalados de igual forma para
una, varias o todas las Clases de cuotapartes del FONDO.

6. COMISION DE RESCATE: La GERENTE podra cobrar a los CUOTAPARTISTAS un derecho de
egreso, el que sera de hasta un 3 % (tres por ciento) como maximo.

7. COMISION DE TRANSFERENCIA: la comisién de transferencia sera equivalente a la comision de
rescate que hubiere correspondido aplicar segun lo previsto en la Seccién 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: La
SOCIEDAD GERENTE y la SOCIEDAD DEPOSITARIA percibiran, como retribucion por la liquidacion
del FONDO hasta un 2% (dos por ciento) anual cada una a partir del momento de la aprobacion de la

liquidacién por la CNV, como retribucidn por los trabajos y servicios prestados que resulten inherentes
a la liquidacién del FONDO.

CAPITULO 9: CLAUSULAS PARTICULARES RELACIONADAS CON EL CAPITULO 9 DE LAS
CLAUSULAS GENERALES “PUBLICIDAD Y ESTADOS CONTABLES”
1. CIERRE DE EJERCICIO: el ejercicio econémico-financiero del FONDO cierra el 31 de diciembre

de cada afo, correspondiendo a la SOCIEDAD GERENTE la responsabilidad por la contabilidad del
FONDO.

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

No existen CLAUSULAS particulares para este Capitulo.
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