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Supsrintendencia de Valores
Dspartamento de Reglistro
Cemunleulonn de Emnﬂu

INFORME e
||||||||| III

1 IIII IIII
A: Masa de Aportantes
Superintendencia de Valores de la Republica Domlmcana (SIV)

Dando cumplimiento a las Responsabilidades del Representante de
Aportantes, establecidas en la Ley 19-00 del Mercado de Valores, su
Reglamento de Aplicacion conforme al Decreto No. 664-12, la Resolucién CNV-
2006-04-FI, la Resolucién R-CNV-2014-22-MV, la Ley 189-11 para el
Desarrollo del Mercado Hipotecario y Fideicomiso, asi como en la Ley 479-08
General de las Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de
Responsabilidad Limitada y la Ley No. 31-11 que modifica esta ultima;
iniciamos la realizacion de ciertos procedimientos y revisiones pautadas en
dichas legislaciones, para proveer a la Masa de Aportantes de informes
independientes.

El presente trabajo no se realiza bajo las Normas de Auditoria
Internacionales y por lo tanto su alcance no es de auditoria, por lo que
tampoco el objetivo es otorgar una opinion sobre los estados financieros.

Es bueno tener presente que la inscripcién de los valores en el Registro del
Mercado de Valores y de Productos, y la autorizacién para realizar la Oferta
Pablica por parte de la Superintendencia de Valores, no implica certificacion
sobre la bondad del valor o la solvencia del Emisor, asi como con este informe
no estamos dando juicios sobre este tema.

Seguin el Articulo 414 del Reglamento 664-12 el Representante comun de
aportantes de fondos cerrados velara por los derechos e intereses de los
aportantes de los fondos de inversién cerrados y se regira por las normas de
caracter general del representante de la masa de obligacionistas, en lo
aplicable.

Parrafo I: Adicionalmente, el representante comin de aportantes tendra las
siguientes funciones:

1) Vigilar que la sociedad administradora cumpla con lo estipulado en el
reglamento interno del fondo, de acuerdo a la informacidn que al respecto le
proporcione el ejecutivo de control interno de la sociedad administradora.
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2) Verificar que la informacién proporcionada por la sociedad
administradora a los aportantes sea veraz, suficiente y oportuna.

3) Verificar las acciones seguidas respecto a las observaciones y
recomendaciones de los auditores externos.

4) Otras funciones que sean establecidas en el reglamento interno del fondo,
asf como aquellas que le sean delegadas por la asamblea general de aportantes.

Parrafo II. El representante comin de aportantes tendrid derecho a ser
informado plena y documentadamente, en cualquier momento, por la
sociedad administradora, el ejecutivo de control interno de la sociedad
administradora, el Comité de Inversiones y la entidad que presenta servicios
de custodia, acerca de aquellos asuntos que considere necesarios para cumplir
cabalmente con las funciones que le son propias.

a) La autenticidad de los valores en cuestion, sean fisicos o estén
representados por anotaciones en cuenta.

Gam Capital, S.A., Sociedad Administradora de Fondos de Inversién, es una
entidad Constituida bajo las Leyes de la Repiiblica Dominicana en el afio 2002.
Estd autorizada por la Superintendencia de Valores de la Republica
Dominicana (SIV) para operar como Administradora de Fondos de Inversién
en el pais, mediante Segunda Resolucién del Consejo Nacional de Valores R-
CNV-2013-46-AF de fecha veintisiete (27) de diciembre del afio dos mil trece
(2013); en consecuencia, para realizar actividades de intermediacién de
valores.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro del Mercado de Valores y
Productos bajo el nimero SIVAF-008 y opera para emitir fondos abiertos y
cerrados con estrategias de inversién que lograran impulsar y desarrollar el
mercado de valores de la Reptiblica Dominicana.

Pudimos constatar que el programa de emisiéon de 500,000 cuotas de
participaciéon del Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Gam Energia (F.
C. D. S. GAM ENERGIA) con el Numero de Registro en el Mercado de Valores y
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Productos SIVFIC-010 por un valor total de US$500,000,000.00 (Quinientos
Millones de Délares con 00/100) fue aprobada por la Cuarta Resolucién del
Consejo Nacional de Valores y Productos de fecha 6 de Noviembre del afio

2015 (R-CNV-2015-31-FI).

El periodo de vigencia de programa de emisiones ser4 de 3 afios a partir de la
fecha de inscripcidn, es decir, hasta el 18 de agosto del 2018 y la redencién
del capital sera pago winico a vencimiento del fondo en fecha 15 de
Diciembre del 2030.

En los casos en que el fondo tenga beneficios estos podran ser
distribuidos total o parcialmente, previa aprobacién del comité de

inversiones. Los mismos seran pagados dentro de los 180 dias
posteriores de cada cierre de aio calendario 31 DE DICIEMBRE.

No ha habido reparticion de dividendos al cierre de este trimestre.

b) Valor actualizado de las garantias prendarias y/o hipotecarias
constituidas para la emision, en los casos que apliquen.

La emisidn no cuenta con garantia especifica, es solo una acreencia
Quirografaria, es decir que el tenedor posee una prenda comin sobre la
totalidad del patrimonio del Fondo.

c) El nivel de cumplimiento de la sociedad administradora con lo
estipulado en el reglamento interno del fondo de inversién, de
acuerdo a la informacion que al respecto le proporcione el ejecutivo
de control interno de la sociedad administradora;

De conformidad a lo establecido en el articulo 48, de la quinta resolucién del
Consejo Nacional de Valores de fecha veintitrés (23) de septiembre de dos mil
catorce (2014) (R-CNV-2014-22-MV), el Ejecutivo de Control Interno tiene
como responsabilidad informar al Consejo de Administracién los resultados de
sus labores de supervisién con respecto a la gestién del Fondo, administrado
por GAM CAPITAL, S.A,, Sociedad Administradora de Fondos de Inversién.
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El Ejecutivo de Control Interno tiene como responsabilidad expresar una
opinién sobre la gestién administrativa, de contaduria, de negocios, de
inversiones y operaciones de la Sociedad y los Fondos administrados,
conforme a los lineamientos establecidos en la norma de referencia.

Al corte de este trimestre en cuestién no aplicaba este punto por estar
pendiente informe del ailo cortado al 31 de Diciembre de 2016 y se encuentra
en proceso de preparacion.

d) El cumplimiento de la sociedad administradora en la remisién de
informacion a los aportantes y que la misma sea veraz, suficiente y
oportuna conforme a lo requerido en la normativa;

En la pagina web de la Sociedad Administradora, se publican las informaciones
requeridas para los aportantes segiin las Normas vigentes.

e) El cumplimiento de las acciones seguidas por la sociedad
administradora respecto a las observaciones y recomendaciones
realizadas por los auditores externos al fondo de inversion;

Nos informan que para el periodo cortado al 31 de Diciembre del 2015 no
existen observaciones.

f) Sobre los reclamos, consultas y servicios brindadoes por la sociedad
administradora a los aportantes del fondo de inversiéon conforme a
las disposiciones establecidas en el reglamento interno y
normativas del mercado;

La administradora nos informa que no se produjeron reclamos por los
aportantes, ni tampoco nosotros como representantes recibimos reclamo
alguno. En cuanto a las consultas y servicios brindados fueron conforme a las
disposiciones establecidas en el reglamento interno y normativas del mercado.

g) Confirmacion de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros
sobre los bienes e inmuebles puestos en garantia.

No aplica debido a que no existe garantia de bienes e inmuebles.
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h) Las inversiones realizadas por el fondo de conformidad a la politica
de inversién establecida en el reglamento interno (Objetivos y
Limites de Inversion del Fondo).

Se nos inform¢ que el fondo cumple con los objetivos, criterios y limites de
Inversion y de los documentos revisados no vimos evidencia de que se haya
sobrepasado estos puntos.

i) La colocacién y negociacién de los valores de conformidad con las
condiciones establecidas en el prospecto de emision.

CEVALDOM, Depésito Centralizado de Valores, S.A. ha sido designado como
Agente de Custodio y Pago (Agente de Pago) del Programa de Emisién, para
que sean realizados los servicios de custodia, compensacion y liquidacién de
los valores del presente Programa de Emisién.

Revisamos copia del Macro titulo, Prospecto, Contrato de Emisién y Avisos de
Oferta Publica entregado por la Administraciéon del Fondo, y pudimos constatar
que el total de las cuotas de participacién se compone de la siguiente manera:

Primera Emisién (25,000 cuotas) (Colocado 100%)

Se compone de montos unitario de cada cuota de participacién de US$1,000
cada uno para un total de US$ 25,000,000 (Veinte y Cinco Millones de Délares
con 00/100).

Fecha de Emisién 15 de Diciembre 2015. Fecha de vencimiento del fondo
15 de Diciembre del 2030 con pago unico a esta fecha de vencimiento.

j) Actualizacion de la Calificacion de Riesgo del fondo conforme la
periodicidad que se haya establecido a tales fines en el prospecto.

Ver anexo Reporte.

St |

WiNivel de endeudamiento del fondo de conformidad a lo establecido
en el reglamento interno, en los casos que corresponda.
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Tenemos informacién de que el fondo no posee endeudamiento.

1) Cumplimiento de la sociedad administradora en cuanto a la
remision periddica del fondo de inversién a la Superintendencia
conforme a lo establecido en la normativa.

A continuacion Resumen de los estatus de envio de informaciéon a la
Superintendencia de Valores del FOond o administrado:

Requerimientos / Estatus:

Diario: ESTO SE PUBLICA EN PAGINA WEB DIARIAMENTE
1) La composicidén del portafolio de inversion;

2) La duracién promedio ponderada de los valores representativos de
deuda del portafolio de inversién;

3) El valor de la cuota del dia y el valor de la cuota del dia anterior,
conforme a las disposiciones minimas establecidas en el Anexo XIII de la
Norma que regula las sociedades administradoras y los fondos de
inversion;

4) La tasa de rendimiento del fondo, obtenida en términos anuales en los
ultimos treinta (30) dias, los ultimos noventa (90) dias, los ultimos
ciento ochenta (180) dias y los tltimos trescientos sesenta (360) dias,
determinada conforme las disposiciones minimas establecidas en el
Anexo XII de la Norma que regula las sociedades administradoras y
los fondos de inversion;

5) Las comisiones que se cobran al fondo de inversién en términos
monetarios o porcentuales y si corresponden a comisiones por
administracidon, comisiones por rescate y comisiones por desempefio,
detallando ademas su base y metodologia de célculo, pudiendo para tal
efecto incluir los ejemplos que correspondan; y

6) El patrimonio del o de los Fondos administrados, el nimero de
cuotas en circulacién y el nimero de aportantes.

Mensual

e Estado de situacién financiera, presentado de forma comparativa con el

mes del afio anterior. A Marzo 2017.
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o Estado de Resultados, presentado de forma comparativa con el mismo
mes del afio anterior. A Marzo 2017.

¢ Balance de comprobacién detallado (saldo inicial, debito, crédito y saldo
final). A Marzo 2017.

¢ Composicion de la cartera de inversiones. A Marzo 2017.
Trimestral

o Estado de situacion financiera, presentado de forma comparativa con el
mismo trimestre del afio anterior. A Marzo 2017.

o Estado de Resultados, presentado de forma comparativa con el mismo
trimestre del afio anterior. A Marzo 2017.

o Estado de Flujo de Efectivo, presentado de forma comparativa con el
mismo trimestre del afio anterior. A Marzo 2017.

e Estado de Cambio en el Patrimonio. A Marzo 2017.

» Informe sobre Valoracién y Estructura de los Activos que constituyen el
Fondo de Inversion. A Marzo 2017.

e Informe de calificacién de Riesgo (actualizacién del informe). A Marzo
2017.

Notas: Para el Estado de Resultado y el Estado de Flujo de Efectivo, en adicién
a la presentacién comparativa, deberan incluir una columna con la informacién
acumulada durante el periodo, que abarca desde la fecha de inicio del ejercicio
social hasta el final del trimestre reportado.

Anual

o Estados Financieros Auditados aprobado por Acta del Consejo de
Administracién de la Sociedad Administradora y por la Asamblea de
Aportantes. A Dic. 2015 No Aplica.

o (arta de Gerencia. A Dic. 2015 No Aplica.

* Informe Ejecutivo de Control Interno del Fondo. A Dic. 2015 No Aplica.

» Declaracion jurada del presidente o ejecutivo principal y del ejecutivo de
finanzas, estableciendo que la persona se compromete con la veracidad,
exactitud y razonabilidad de las informaciones remitidas. A Dic. 2015
No Aplica.
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¢ Declaracién jurada bajo la firma de compulsa notarial o acto bajo firma
privada legalizado por Notario Publico, en la que se establezca que el
Administrador del Fondo no se encuentra dentro de las inhabilidades
establecidas en el articulo 216 (Inhabilidades) del Reglamento. A Dic.
2015 No Aplica.

¢ Avalulo o valoracion financiera de los bienes inmuebles que constituyen
el portafolio del Fondo de Inversidn (si aplica). A Dic. 2015 No Aplica.

m) Cualquier situacion o evento detectado que pudiere implicar
conflicto de interés en sus actuaciones frente a los aportantes o con
la sociedad administradora.

No tenemos conocimiento de evento o situacién que pudiere implicar conflicto
de interés en nuestras actuaciones frente a los aportantes o con la sociedad
administradora.

n) Cualquier irregularidad o incumplimiento de las obligaciones a
cargo de la sociedad administradora en relacion con el fondo de
inversion.

No tenemos conocimiento ni hemos detectado, en base a las revisiones de las
informaciones que nos toca manejar, de alguna irregularidad o incumplimiento
de las obligaciones a cargo de la sociedad administradora en relacién con el
fondo de inversién. Tampoco la administradora nos ha informado de algin
incumplimiento con relacién a sus obligaciones con el fondo.

o) Cualquier actividad, interna o externa, del fondo de inversion y de
la sociedad administradora que pudiera entorpecer el
funcionamiento normal del fondo de inversion (laboral,
administrativo, causas de fuerza mayor etc.).

No tenemos conocimiento de ninguna actividad dentro o fuera de la érbita del

fondo que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo como paros de
labores, desastres naturales, riesgos de continuidad del negocio, huelgas, etc.

11
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p) Cualquier documento de indole legal que impliquen procesos de
naturaleza civil, comercial, penal o administrativo incoados contra
el fondo de inversion.

No tenemos conocimiento de situacién legal que afectara en el trimestre al
fondo segin informacién suministrada por la Administracién. Tampoco
ninguna informacién de la que manejamos ha dado muestra de alguna
situacién legal que pudiera afectar las operaciones del fondo.

q) Modificaciones al reglamento interno y prospecto de emision del
fondo.

Las modificaciones al Prospecto y Reglamento Interno del fondo realizadas
hasta el momento estan publicadas en los nuevos reglamentos que estdn
disponibles en la pigina web del fondo www.gamcapital.com.

Es de nuestro entendimiento que estas modificaciones no ponen en riesgo
las operaciones del fondo y fueron documentadas segiin las normas y leyes
vigentes que aplican; y documentadas con actas de asambleas debidamente
convocadas.

r) Cambios en la estructura organizacional de la sociedad
administradora, incluyendo aquellos relativos al administrador y
miembros del comité de inversiones del fondo de inversién que
corresponde (Comité de Auditoria, Consejo de Administracion, Comité
de Cumplimiento, entre otros).

En el trimestre cortado al 31 de diciembre de 2016 fue nombrado como
administrador de la sociedad, debidamente aprobado por la SIV, el Sr. Gabriel
A. Bisoné.

No tenemos conocimiento de cambio en la estructura de la administradora que
pudiera poner en riesgo las operaciones de la misma.

s) El cumplimiento de la sociedad administradora, los miembros del
comité de inversiones y demas subordinados de la sociedad
administradora a las disposiciones de la Ley, el Reglamento y las
normas que le sean aplicables en relacién al fondo de inversién.

12
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A partir de las informaciones que manejamos, revisamos y observamos
entendemos razonable el cumplimiento de estos entes en cuanto al marco legal
del fondo.

t) Cualquier otra obligacion establecida en el prospecto de emision, el
contrato de servicios, el reglamento interno del fondo y las
disposiciones legales vigentes, asimismo cualquier elemento o
suceso que conlleve implicaciones juridicas, de reputacién o
econémicas para la sociedad administradora y el fondo de
inversion.

No tenemos conocimiento de algin elemento o suceso que conlleve
implicaciones juridicas, de reputacion o econémicas para la sociedad
administradora y el fondo de inversion que pudiera entorpecer el
funcionamiento del mismo.

u) Otros.

Enajenacion de las acciones del administrador, y las posiciones
dominantes dentro de la distribucion accionaria:

Segin nos informa la Administracién no ha habido a la fecha del trimestre
correspondiente a este informe, enajenacién de las acciones, y las posiciones
dominantes dentro de la distribucién accionaria. Tampoco se prevé para un
futuro.

Procesos de adquisicion o fusion del Fondo con otros fondos o de la
administradora:

Segin nos informa la administracién y también hemos podido constatar
adecuadamente en todos los documentos e informaciones financieras y
operativas que manejamos, el fondo y su administradora no se encuentra en
proceso de fusién, division o acuerdo de desinversién o venta de activos
importantes.

13
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Asambleas ordinarias o extraordinarias de aportantes:

La Sociedad convocé en fecha 12 de abril de 2016, la asamblea ordinaria y
extraordinaria de aportantes, y fue celebrada en fecha 27 de abril de 2016 en las
instalaciones de la Sociedad.

Cumplimiento del procedimiento de revision de la tasa de interés, en
caso de que se haya especificado en el prospecto de emision, y la
consecuente modificacion de la misma:

No aplica, conforme lo establecido en el prospecto.

Nivel de liquidez con que cuenta el emisor para fines de redencién
anticipada de las cuotas, en caso de haberse especificado en el prospecto:

No aplica. El fondo es Cerrado por lo que tiene un plazo definido y el nimero
de cuotas colocadas es fijo, no son redimibles directamente por el fondo y
pueden ser negociadas en el mercado secundario.

Al vencimiento del fondo, se procedera a la liquidacién de los activos del fondo
y la distribucion de capital correspondiente a cada aportante.

Detalles Adicionales son:

e El informe del Comisario de la Administradora que tenemos
correspondiente al periodo cortado al 31 de Diciembre del 2015
establece que los estados financieros son razonables y que la compaiiia
ha tenido un buen desempeifio en el manejo de sus operaciones y
finanzas.

e El Dictamen de los Estados Financieros de la Administradora y del
Fondo Auditados al 31 de Diciembre del 2015 sin salvedades.

e Es responsabilidad de la Administradora colocar en un lugar visible de
cada oficina autorizada, el valor de la cuota y toda la informacién
establecida en la normativa aplicable. Fuimos informados de que esta
regla se esta cumpliendo.
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e Qué son los Fondos de Inversion y clasificacion?

Un Fondo de inversién es un patrimonio auténomo que se encuentra separado
juridica y contablemente de la administradora y de otros fondos de inversién
que ésta administre, constituido a partir de los aportes de personas fisicas y
juridicas denominadas aportantes, para su inversion en valores, bienes y otros
activos determinados por la Ley y las normas de caracter general que
establezca la Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana y/o
Consejo Nacional de Valores, seglin corresponda, por cuenta y riesgo de los
aportantes.

La propiedad de los aportantes respecto al fondo de inversién, se expresa a
través de la adquisicién de las cuotas emitidas por el mismo.

ESTOS SE CLASIFICAN EN:

1. FONDOS MUTUOS O ABIERTOS:

Es aquel fondo de inversion que tiene duracidn indefinida y cuyo patrimonio y
nimero de cuotas de participacién es variable y son redimibles directamente
por el fondo abierto que emite, a través de la sociedad administradora.

2. FONDOS DE INVERSION CERRADOS:

Es el fondo de inversion que tiene un plazo definido y cuyo nimero de cuotas
de participacién colocadas entre el publico es fijo. Las cuotas de este fondo no
son redimibles directamente por el fondo cerrado y las cuotas serdn
negociadas en el mercado secundario a través de una bolsa de valores.

>FONDO CERRADO DE RENTA FIJA: Es un fondo que no invierte en activos de
renta variable ni en sus derivados; por lo tanto, como su nombre indica, sélo lo
realiza inversiones en emisiones de renta fija.

>FONDO CERRADO DE DESARROLLO DE SOCIEDADES: Es un fondo que
invierte sus recursos en capital para el desarrollo de sociedades o valores
representativos de deuda de sociedades que tengan potencial de crecimiento y
desarrollo y que requieran recursos para su financiamiento.

>FONDO CERRADO DE INVERSION INMOBILIARIA Y DE DESARROLLO
INMOBILIARIO: Este fondo cerrado tiene por objetivo primordial la inversion
en proyectos inmobiliarios en distintas fases de disefio y construccidn, para su
conclusién y venta, o arrendamiento.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
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Representante de Aportantes
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FellerRate

Calificadora

de Riesgo
Ene. 2017 Mar. 2017
BBBfa (N) BBBfa (N)

Cuotas

* Detalle de clasificaciones en Anexo

Indicadores financieros

Dic.16  Mara7
Activos administrados (M US$) 26717 27.100
Patrimonio (M US$) 26.689  27.064
Valor Nominal Cuota (US$) 1.067,6 1.082,6
E:Erl::;:g:? Cuota Mensual 6.6% 1.4%
N° de Cuotas (miles) 25 25

*Rentabilidad acumulada anual.

Evolucion Patrimonio Neto
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A marza de 2017
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Esteban Pefailillo
esteban.penailillo@feller-rate.cl
(56) 2 2757-0474

Analista:

FONDO CERRADO DE DESARROLLO
DE SOCIEDADES GAM ENERGIA

’ Dominicana

Fundamentos

La calificacion “BBBfa (N)" asignada al fondo,
se basa en una cartera que cumple con los
objetivos de inversién y que mantiene un nulo
endeudamiento financiero. Ademas, incorpora
la gestion de GAM Capital, con un buen nivel
de estructuras y politicas para la
administracion de fondos, con completos y
detallados manuales de funcionamiento y un
equipo de profesionales con conocimiento del
mercado financiero. Asimismo, considera la
amplia experiencia e importancia de su grupo
controlador en la industria financiera del pais.
Como contrapartida, la calificacién responde a
la larga duracién del fondo, la baja
diversificacion por industria y el incipiente
mercado de fondos en Republica Dominicana.

El sufijo (N) indica que se trata de un fondo
con menos de 36 meses de operaciones.

— CARACTERISTICAS DEL FONDO

El Fondo Cerrado de Desarrollo de
Sociedades GAM Energia se orienta a la
inversiéon en capital o deuda emitida por
sociedades comerciales domiciliadas en
Republica Dominicana, que no se encuentren
inscritas en el RMVP y que requieran recursos
para su financiamiento. La actividad principal
de dichas sociedades podra concentrarse
tanto en el sector publico como el sector
privado de la economia, en los sectores de
energia, telecomunicaciones e infraestructura.

El fondo es manejado por GAM Capital, S.A.
Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion, constituida en el afo 2002 vy
autorizada para operar como sociedad
administradora de fondos de inversion en
diciembre de 2013. El fondo ha colocado su
primera emisién, con 25.000 cuotas emitidas,
manejando al cierre de marzo de 2017, un
patrimonio cercano a los US$ 27 millones.

— CARTERA DE INVERSIONES

En el periodo analizado, el fondo cumple con
sus objetivos de inversién, manteniendo una
cartera  formada  principalmente  por

Fortalezas

> Cartera cumple con objetivos de inversidn
» Nulo endeudamiento financiero.

> Gestién de GAM Capital, con un buen nivel de
estructuras y politicas para la administracion de
fondos, con completos y detallados manuales
de funcionamiento y un equipo de
profesionales con conocimiento del mercado
financiero.

» Amplia experiencia e importancia de su grupo
controlador en la industria financiera del pais.

INFORME TRIMESTRAL - ABRIL 2017

sociedades de deuda comercial, que al cierre
de marzo 2017 alcanzaron un 86,7% del total
de activos. Ademas, mantuvo inversiones en
bonos del Ministerio de Hacienda y de
Dominican Power Partners, el porcentaje
restante se invirtio en certificados de depésitos
de Banco Dominicano del Progreso.

— BAJA DIVERSIFICACION POR
INDUSTRIA

En los meses analizados, la cartera del fondo
estaba formada por tres sociedades objetivo,
distribuidoras de electricidad de Republica
Dominicana, lo que entregaba una baja
diversificacidon por industria. Al cierre del
primer trimestre, un 88,9% de sus inversiones
se concentraban en el sector de energia.

El limite reglamentario es de 20% del activo
por emisor. No obstante, la SIV autorizd, en
diciembre de 2015, aumentar este limite a
40% en las sociedades invertidas. Ademas, el
reglamento establece que el fondo invertird
como minimo un 60% en el sector eléctrico.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

El fondo no mantiene pasivos financieros, al
cierre de marzo 2017 los pasivos alcanzaron
un 0,1% del patrimonio y correspondian a
intereses y comisiones por pagar entre otros
pasivos. El reglamento interno sefala que el
fondo puede endeudarse hasta por un 50% de
su patrimonio.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

Segun la metodologia de Feller Rate, el fondo
debe tener 36 meses de funcionamiento para
medir la rentabilidad de manera concluyente.
No obstante, la rentabilidad acumulada
mensual del dltimo trimestre fue de un 1,4%.

— TERMINO EN EL LARGO PLAZO

El fondo tiene duracién de 15 afos, con
término establecido para diciembre de 2030.
El plazo del fondo es consistente con su
objetivo, para lograr el crecimiento de las
sociedades invertidas.

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACION

Riesgos

> Larga duracién del fondo, consistente con el
objetivo de inversion.

> Baja diversificacién por industria.

> Mercado incipiente de fondos en Repiblica
Dominicana.

8upur1ntnnﬁlnell de Valores
Departamento de Registro

nicaclones de Entradas
S m.manzano
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ANEXOS

FCDS GAM ENERGIA
INFORME TRIMESTRAL — Abril 2017

FellerRate

Calificadora
de Riesgo Dominicana

Jul15 Ago-15 Nov-15 Ene-16 Abr-16 Jul-16 Oct16  Ened7 Abr-17
BBBfa(N)  B3Bla(N)  BSBfa(N)  BBBfa(N)  BBBfa(N)  BBBf(N)  BBBfa(N)  BBBa(N)  BBBfa(N)

Nomenclatura

La calificacion se hace en una escala ordenada con un grado creciente de riesgo.

Categorias de Riesgo Crédito:

AAAfa: Cuotas con la més alta proteccion ante pérdidas y que presentan la mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
AAfa: Cuotas con muy alta proteccion ante pérdidas y que presantan una muy buena probabilidad de cumplir con sus objetives de inversion.
Afa: Cuotas con alta proteccion ante pérdidas y que presentan una buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

BBBfa: Cuotas con suficiente proteccitn ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
BBfa: Cuotas con baja proteccion ante pérdidas y tienen una baja probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

Bfa: Cuotas con muy baja proteccion ante pérdidas y que muy probablemente no cumpliran con sus objetivos de inversion.,

> Cfa: Cuolas con muy variables y expuestas a pérdidas y/o no cumpliran con sus objetivos de inversion.

+ 0 - Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un simbolo + (més) o - (menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoria.

Y ¥ Y Y Y Y

Aquellos fondos nuevos, o con poca historia como para realizar un analisis completo, se distinguen mediante el sufijo (N).

Categorias de Riesgo de Mercado

M1: Cuotas con la méas baja sensibilidad ante cambios en las condiciones de mercado.

M2: Cuotas con moderada a baja sensibilidad frente a cambios en las condiciones de mercado,
M3: Cuotas con moderada sensibilidad frente a cambios en las condiciones de mercado.

M4: Cuotas con moderada a alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

M5: Cuotas con alla sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

M6: Cuotas con muy alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

Y Y Y ¥Y Y Y

Las clasificacionas de riesge de Feller Rate no constituyen, en ningdn caso, una recomendacion para comprar, vender o mantaner un dsterminado instrumento. Ef analisis no es ef resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a Ia Superinlendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente apodd el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasificadora la venficacién de la aulenlicidad de la misma.

La informacion presentada en estos analisis proviene de luentes consideradas altamente confiables. Sin embarge, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate no garantiza la exaclilud o inlegndad de la
infarmacién y, por I tanto, ne se hace responsable de erores u amisiones, como ampaco (e las consecuencias asociadas con el emplen de esa informacion. Las clastficaciones de Fefler Rale san una apreciacion de la
solvencia de la empresa y de los titulos que ella emite, considerando I capacidad que ésta tiene para cumplir con sus cbligacionas en los temninos y plazes pactados.

olal 0 parial sin s autemzacion esenta de Felter Rale www.feller-rate.com.do 2






