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Superintendencia de Valores
Dopartamento de Registro

INFORME o S ot

A: Masa de Aportantes - I lII!JIM "“I I|| o
Superintendencia de Valores de la Reptiblica Dominicana (SIV):

Dando cumplimiento a las Responsabilidades del Representante de Aportantes,
establecidas en la Ley 19-00 del Mercado de Valores, su Reglamento de Aplicacién
conforme al Decreto No. 664-12, la Resolucién CNV-2006-04-FI, la Resolucién R-
CNV-2014-22-MV, la Resolucién R-CNV-2016-14-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 realizacién de
ciertos procedimientos y revisiones pautadas en dichas legislaciones, para proveer
ala 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 opinién 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 Ptiblica
por parte de la Superintendencia de Valores, no implica certificacién sobre la
bondad del valor o la solvencia del Emisor, asi como con este informe no estamos
dando juicios sobre este tema.

Segiun el Articulo 414 del Reglamento 664-12 el Representante comin 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 informacién 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, asi
como aquellas que le sean delegadas por la asamblea general de aportantes.

Pérrafo II. El representante comiin de aportantes tendra 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 cuestién, 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 Republica Dominicana en el afio 2002. Est
autorizada por la Superintendencia de Valores de la Reptblica 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 inversién profesional y diversificada de los recursos de
terceras personas, denominadas aportantes, en valores y otros activos autorizados
por la Ley. 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 logrardn impulsar y desarrollar el
mercado de valores de la Reptblica Dominicana.

Pudimos constatar que la colocacién del programa de emisién de 1,500,000 cuotas
de participacion del Fondo de Inversién Cerrado con el Nimero de Registro en el
Mercado de Valores y Productos SIVFIC-006 por un valor total de
RD$1,500,000,000.00 (Mil Quinientos Millones de Pesos con 00/100) compuesto
por cinco (5) emisiones, cada una por un monto de RD$300,000,000 fue aprobada
por la Primera Resolucién del Consejo Nacional de Valores y Productos de fecha 16
de Diciembre del afio 2014 (R-CNV-2014-38-FI.
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La duracion del Fondo sera de 5 afios a partir de la fecha de emisién de las cuotas
de participacién de la primera emisién del programa de emisién que fue 12 de
Mayo del 2015, por lo que la fecha de vencimiento del fondo sera 12 de mayo
del 2020 y la redencion del capital sera pago Gnico a vencimiento no
prorrogable de acuerdo a la normativa.

El Programa de Emisiones expirara el 9 de Enero del 2018 (Plazo Maximo de
colocacion) y el tipo de colocacidén sera en firme y a la par por los Agentes de
colocacion Alpha Sociedad de Valores S.A. y Parallax Valores Puesto de Bolsa
S.A. (Parval).

En los casos en que el fondo tenga beneficios estos podran ser distribuidos
total o parcialmente, previa aprobaciéon del comité de inversiones. Los
mismos seran pagados dentro de los 120 dias posteriores de cada cierre de
aiio calendario, sin perjuicio de la facultad del comité de inversiones de
incrementar la periodicidad. En todo caso dentro de los 5 dias habiles
posteriores a la fecha indicada.

No ha habido reparticién de dividendos al cierre de este trimestre,

b) Valor actualizado de las tasaciones y valoraciones de los bienes muebles
e inmuebles y las medidas adoptadas para por el representante para la
comprobacion.

La emisién 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 informacién 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
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labores de supervisién con respecto a la gestién del Fondo, administrado por GAM
CAPITAL, S.A., Sociedad Administradora de Fondos de Inversion.

El Ejecutivo de Control Interno tiene como responsabilidad expresar una opinién
sobre la gestién administrativa, de contadurfa, de negocios, de inversiones y
operaciones de la Sociedad y los Fondos administrados, conforme a los
lineamientos establecidos en la norma de referencia.

El informe del ejecutivo de control interno del afio cortade al 31 de
Diciembre de 2016 indica que la administradora ha cumplido con el
reglamento interno del fondo.

d) El cumplimiento de la sociedad administradora en la remisiéon 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 segin 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 2016 no existen
observaciones.

f) Sobre los reclamos, consultas y servicios brindados por la sociedad
administradora a los aportantes del fondo de inversién 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.



SIVFIC-006 Informe Aportantes Junio 2017 Fondo Renta Fija GAM, 28 Julio 2017, sto. Dgo.R.D.

g) Confirmacién 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.

h) Las inversiones realizadas por el fondo de conformidad a la politica de
inversion establecida en el reglamento interno (Objetivos y Limites de
Inversion del Fondo).

Segtin el prospecto de colocacién se establecié en acapite 4.4 que los recursos
captados seran destinados a la inversion de titulos valores de Oferta Piblica
autorizados por la SIV (Banco Central, Secretaria de Estado de Hacienda y
empresas en general con ofertas publicas autorizadas por la SIV) e
instrumentos ofertados por los bancos. Asi también podra invertir en cuotas de
participacién de fondos cerrados, cuyo objeto sea invertir en instrumentos
autorizados por la SIV e instituciones financieras debidamente reguladas con grado
de inversion.

Tenemos informaciéon de que los fondos han sido invertidos como se
establece en el prospecto de colocacion y reglamento interno, es decir, que el
fondo Cumple con los objetivos y limites de Inversion.

En el trimestre a marzo 2017 el fondo presenté algunos excesos de limites de
inversién, que fueron subsanados rapidamente por la administradora.

i) La colocacion 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, compensacién y liquidacion de los valores del
presente Programa de Emision.

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

Emision 1 (300,000,000 cuotas) (Colocado 100%)
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Se compone de montos unitario de cada cuota de participacién de RD$1,000 cada
uno para un total de RD$ 300, 000,000 (Trescientos Millones de Pesos con 00/100).

Fecha de Emisién 12 de Mayo 2015. Fecha de vencimiento del fondo 12 de
mayo del 2020 con pago tnico 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.

K) Nivel de endeudamiento del fondo de conformidad a lo establecido en el
reglamento interno, en los casos que corresponda.

Tenemos informacién de que el fondo no posee endeudamiento.

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

A continuacion Resumen de los estatus de envio de informacién a la
Superintendencia de Valores del Fondo administrado:

Requerimientos / Estatus:

Diario: ESTO SE PUBLICA EN PAGINA WEB DIARIAMENTE Y EN LAS
INSTALACIONES DE LA ADMINISTRADORA,

1) La composicién del portafolio de inversion;

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

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

5) Las comisiones que se cobran al fondo de inversién en términos monetarios o
porcentuales y si corresponden a comisiones por administracién, comisiones
por rescate y comisiones por desempefio, detallando ademis 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
circulacion y el niimero de aportantes.

Mensual

» Estado de situacién financiera, presentado de forma comparativa con el mes
del afio anterior. A Junio 2017.

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

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

* Composicidn de la cartera de inversiones. A Junio 2017.

Trimestral

» Estado de situacién financiera, presentado de forma comparativa con el
mismo trimestre del afio anterior. A Junio 2017.

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

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

o Estado de Cambio en el Patrimonio. A Junio 2017.

* Informe sobre Valoracién y Estructura de los Activos que constituyen el
Fondo de Inversién. A Junio 2017.

* Informe de calificacién de Riesgo (actualizacién del informe). A Junio 2017.

10
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Anual

» Estados Financieros Auditados aprobado por Acta del Consejo de
Administracién de la Sociedad Administradora y por la Asamblea de
Aportantes. A Dic. 2016.

Carta de Gerencia. A Dic. 2016.

Informe Ejecutivo de Control Interno del Fondo. A Dic. 2016.

Declaracién 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. 2016.

* Declaracioén 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. 2016.

* Avalio o valoracién financiera de los bienes inmuebles que constituyen el
portafolio del Fondo de Inversidn (si aplica). No Aplica para este fondo en
cuestion.

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

No existe ninglin 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 relacién con el fondo de inversién.

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 inversién y de la
sociedad administradora que pudiera entorpecer el funcionamiento

11
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normal del fondo de inversion (laboral, administrativo, causas de
fuerza mayor etc.).

No tenemos conocimiento de ninguna actividad dentro o fuera de la drbita del
fondo que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo como paros de labores,
desastres naturales, riesgos de continuidad del negocio, huelgas, etc.

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

No existe ninguna situacién legal que afectara en el trimestre o posterior al mismo
al fondo segiin informacién suministrada por la Administracién. Tampoco ninguna
informaci6én de la que manejamos ha dado muestra de alguna situacion 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 pagina 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 Administracién, 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.
Bisond.

12
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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 inversion.

De acuerdo a Informe de Ejecutivo de Control Interno sobre el periodo 2016, ha
habido razonable 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 inversion en cuestion.

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 obligacién 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 reputacién o econémicas para la sociedad
administradora y el fondo de inversién que pudiera entorpecer el
funcionamiento del mismo.

u) Otros.

Cumplimiento del procedimiento de redencién anticipada por parte del
fondo, en los casos que aplique:

No aplica para este fondo en cuestion.

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

Segiin nos informa la administracion 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 fusion,
divisién o acuerdo de desinversion o venta de activos importantes.

Asambleas ordinarias o extraordinarias de aportantes:

e La Sociedad convocé asamblea ordinaria y extraordinaria de aportantes, para
ser celebradas en fecha 29 de abril de 2016 en las instalaciones de la
Sociedad.

e La Sociedad convocé asamblea extraordinaria de aportantes, para ser
celebrada en fecha 1ro de agosto de 2016 en las instalaciones de la Sociedad.

e La Sociedad convocé asamblea extraordinaria de aportantes, para ser
celebrada en fecha 8 de diciembre de 2016 en las instalaciones de la Parval
Puesto de Bolsa.

e La Sociedad convoc6 asamblea ordinaria de aportantes, para ser celebradas
en fecha 28 de abril de 2017.

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.
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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 niimero 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 Dictamen de los Estados Financieros del Fondo Auditados al 31 de
Diciembre del 2016 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 estd
cumpliendo.

* 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 inversién en valores, bienes y otros activos
determinados por la Ley y las normas de caricter general que establezca la
Superintendencia de Valores de la Repiblica Dominicana y/o Consejo Nacional de
Valores, segiin corresponda, por cuenta y riesgo de los aportantes.

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

ESTOS SE CLASIFICAN EN:
1. FONDOS MUTUOS O ABIERTOS:
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Es aquel fondo de inversiéon que tiene duracién indefinida y cuyo patrimonio y
namero de cuotas de participacion 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 inversién que tiene un plazo definido y cuyo ntimero de cuotas de
participacidn colocadas entre el publico es fijo. Las cuotas de este fondo no son
redimibles directamente por el fondo cerrado y las cuotas seran 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 inversién en
proyectos inmobiliarios en distintas fases de disefio y construccién, para su
conclusion y venta, o arrendamiento.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de Aportantes
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FellerRate

Calificadora
de Riesgo
SR Abr. 2017 Jul.2017
Riesgo crédito Afa (N) Afa (N)
Riesgo mercado M5 M5

* Detalle de clasificaciones en Anexo.

Indicadores financieros

Dic.15 Dic. 16 Jun.17
Activos administrados (MM RD $) 315 369 398
Patrimonio (MM RD $) 314 368 396
Valor Nominal Cuota (RD §) 10481 12264 1.320,1
Rentabilidad Acumulada® 48%  17.0% 7.6%
Duracién Promedio (afios)** 48 34 4,0
N° de Cuolas (miles) 300 300 300

* Acummulada en el afio.
** Promedio fimos doce meses.

Evolucion Patrimonio Neto y Duracion
Promedio (12 meses)

500 - s
400 4 - 4
300 4 - 3
200 A 2
100 - F 1
0 + 0

jun-16 ago-16 oct-16 dic-16 feb-17 abr-17 jun-17
io Neto

Cartera total por emisor

A junio de 2017

C— Patri Duration (eje derecho)

Banco Caja y olros Ministerio
Molor  Caribe 0,5% de
Credito 15,8% Hacienda

39,9%

delaRep

41,0%

Andrea Huerta
andrea.huerta@feller-rate.cl
(56) 2 2757-0434

Esteban Pefailillo
esteban.penailillo@feller-rate.cl
(56) 2 2757-0474

Analista:

FONDO DE INVERSION CERRADO

Dominicana

Fundamentos

La calificacion "Afa (N)' otorgada al fondo,
responde a una cartera que cumple con sus
objetivos, que presenta una alta y estable
calidad crediticia del activo subyacente, una
alta liquidez de las inversiones, junto con
pagos periddicos de cupones. Ademas,
incorpora la gestién de GAM Capital, con un
buen nivel de estructuras y politicas para la
administracién de fondos, con completos
manuales de funcionamiento y un equipo de
profesionales con conocimiento del mercado
financiero y la importancia de su grupo
controlador en el pais. Como contrapartida, la
calificacion considera la baja diversificacidn de
cartera y el incipiente mercado de fondos en el
pais.

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

La calificacion del riesgo de mercado de "M5”
se sustenta en una duracién promedio
esperada para la cartera superior a 4 afios y en
el eventual riesgo de tipo de cambio de
algunas de sus inversiones,

— CARACTERISTICAS DEL FONDO

El Fondo de Inversiéon Cerrado de Renta Fija
GAM se orienta a la inversién en renta fija de
entidades locales.

El fondo es manejado por GAM Capital, S.A.
Sociedad Administradora de Fondos de
Inversién. Al cierre del primer semestre de
2017, el fondo mantenia 300.000 cuotas
colocadas, con un patrimonio de RD$ 396
millones, representando un 10% del total
manejado por fondos de similar orientacién.

— CARTERA DE INVERSIONES

Durante el segundo trimestre del afio 2017, la
cartera del fondo estuvo invertida de acuerdo
a su objetivo, presentando un alto y estable
perfil crediticio. No obstante, en los dltimos
meses el fondo presentd algunos excesos de

Fortalezas

> Cartera cumple con los objetivos del fondo.

> Alta y estable calidad crediticiz del activo
subyacente.

> Alta liquidez de las inversiones, junto con pagos
periédicos de cupones.

> Gestion de GAM Capital, con un buen nivel de

estructuras y politicas para la administracién de
fondos.

> Importancia de su grupo controlador en el pais.

DE RENTA FIJA GAM
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inversion, que fueron subsanados por la
administradora.

— BUENA GENERACION DE FLUJOS ¥
ALTA LIQUIDEZ

Los instrumentos en cartera generan flujos
periédicos, entregando una alta liquidez al
fondo, que se suma al amplio mercado
secundario de los instrumentos del Gobierno y
Banco Central, que representan la mayor parte
de las transacciones en Republica Dominicana.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

En el trimestre analizado, el fondo no mantuvo
pasivos financieros. Al cierre de junio de 2017,
el fondo exhibié pasivos por un 0,4% del
patrimonio, que correspondian a intereses y
comisiones por pagar. El reglamento interno
permite endeudamiento financiero por un
maximo de un 40% del patrimonio.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

La metodologia de Feller Rate sefiala que para
medir de manera concluyente la rentabilidad
el fondo, éste debe contar con 36 meses de
funcionamiento. No obstante, el fondo exhibid
una rentabilidad acumulada desde el inicio de
32%.

— DURACION DE LA CARTERA

El fondo ha presentado una alta volatilidad en
la duracion mensual de su cartera. Al cierre de
junio 2017 alcanzé los 4 afios, acercandose a
los niveles minimos que se esperan para
mantener la calificacion de riesgo de mercado
asignada.

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACION

Riesgos
> Alta volatilidad en la duracién mensual de la
cartera.

> Eventual riesgo de tipo de cambio por inversién
en monedas distintas a la del fondo.

> Mercado incipiente de fondos en Republica
Dominicana.

www . feller-rate.com.do
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Dic-14 May-5  Jul15 Oct15  Ene16  Abr-16  Jul16  Oct16  Ened7  Abr17  Jul17
Rie Afa (N) Afa (N) Ma(N)  Aa(N)  Ala(N)  Ala(N)  A(N)  Afla(N)  Aa(N) Aa(N) Aa(N)
Ries M6 M6 M6 M6 M6 M6 M6 M6 M5 M5 M5

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 presentan una muy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversién.
Afa: Cuotas con alta proteccion ante pérdidas y que presentan una buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversién.

BBBfa: Cuctas con suficiente proteccion ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.
BBfa: Cuotas con baja proteccién 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: Cuotas 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 V¥V VY VY

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

Categorias de Riesgo de Mercado

M1: Cuotas con la mas 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 mederada a alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

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

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

¥ ¥ ¥ ¥Y VY Y

Las clasificaciones de -.'iesgo de Felier Rale no constituyen, en ningiin caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al
@misor, $ino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aportt el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasificadora la venficacion de la autenticidad de la misma.

La informacién presentada en estos analisis proviene de fuentes consideradas allamente confiables. Sin embargo, dada fa posibilidad de error humano o mecénice, Feller Rale no garantiza la exaclifud o integridad de fa
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de eroras u omisiones, coma tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacién. Las clasificaciones de Feller Rale son una apreciacion de fa
solvencia de la empresa y de los lifulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta liene para cumplir con sus obligaciones en los lérminos y plazos paclados.

Prohibida fa roproduceidn tofal o parcial s lfa aulonizaciin escola de Feller Rate. www f E.‘I | er-rate.com. d O 2





