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FONDO CERRADO DE DESARROLLO
DE SOCIEDADES GAM ENERGÍA

Dominicana

Fundamentos

La calificación "BBBfa (N)" responde a la
presencia de una administradora que posee
adecuadas políticas, con una estructura y
equipos suficientes para la gestión de fondos,
pertenecientes al Grupo Rizek, quien tiene
amplia experiencia e importancia en la
industria financiera del país. Asimismo,
incorpora la formación de una cartera según
su objetivo de inversión, con una adecuada
diversificación por emisores. En contrapartida,
considera la larga duración del fondo y el
incipiente mercado de fondos en República
Dominicana.

El sufijo (N) indica que se trata de un fondo
nuevo, sin cartera para su evaluación.

Nuestro análisis considera como un factor

positivo la presencia de un completo marco
legal que regula de manera clara y exhaustiva
las actividades y responsabilidades de las
administradoras y los fondos.

— CARACTERÍSTICAS DEL FONDO

El Fondo Cerrado de Desarrollo de

Sociedades GAM Energía (FCDS GAM
Energía) se orienta a la inversión en capital o
deuda emitida por sociedades comerciales
domiciliadas en la República Dominicana, que
no se encuentren inscritas en el RMVP y que
requieran recursos para su financiamiento,
públicas o privadas, relacionadas al sector de
energía, telecomunicaciones e infraestructura.

El fondo es manejado por GAM Capital, S.A.
Sociedad Administradora de Fondos de

Inversión, constituida en el año 2002 y
autorizada para operar como sociedad
administradora de fondos de inversión en

diciembre de 2013. La Administradora está

calificada en "A-af por Feller Rate.

Durante diciembre de 2015, se inició la
primera emisión del fondo, colocando 25.000
cuotas equivalentes a USS 25 millones.
Actualmente, cuenta con 3 aportantes.

— CARTERA DE INVERSIONES

A! cierre de diciembre de 2015, la cartera del
fondo se encontraba invertida en un 85% por
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deuda comercial de las distribuidoras de

electricidad del norte, sur y este de República
Dominicana. Adicionalmente, mantenía un
15% en instt^jmentos de renta fija emitidos por
el Banco Central de República Dominicana.

El Fondo cuenta con un plazo de 1 año, hasta
diciembre de 2016, para estar adecuado
completamente a los límites y criterios de
diversificación.

De acuerdo a su objetivo definido, la cartera
de inversiones del fondo debiese estar
formada por, al menos, 4 inversiones en
capital o deuda de sociedades comerciales
dominicanas, no del rubro financiero ni de
seguros, no registradas, lo que es adecuado
considerando las complejidades de la
inversión objetivo.

— MODERADA LIQUIDEZ ESPERADA

El tipo de orientación del fondo implica una
baja liquidez de sus inversiones objetivo, ya
que estas no tienen un mercado secundario.

La liquidez de la cartera del fondo está dada
por lo mantenido en deuda de oferta pública,
especialmenteemitidospor el Banco Central y
el Ministerio de Hacienda de la República
Dominicana.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

El fondo puede apalancarse hasta un 50% de
su patrimonio a fines de materializar su política
de inversiones, pudiendo otorgar en garantía
sus activos por hasta un máximo de 62,5%. En
ese sentido, podrá solicitar préstamos y líneas
de créditos a bancos comerciales nacionales y
extranjeros y pagar un interés máximo de 15%
anual en pesos dominicanos y de 10% en
dólares de Estados Unidos

Al 31 de diciembre de 2015, los pasivos del
fondo alcanzaban un 0,1% del patrimonio y
correspondían a intereses y comisiones por
pagar.

— DURACIÓN DE LA CARTERA

El fondo tiene una duración de 15 años a partir
de lafecha de la emisión de cuotas, por lo que
su vencimiento es en diciembre de 2030.

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACION

Fortalezas

> Administradora con una estructura y equipos
suficientes, y con experiencia, para la gestión de
fondos y que posee adecuadas poircicas y
procedimientos. Perteneciente al Grupo Rizek
con amplía experiencia en la industria financiera
de República Dominicana.

> Cartera formada por objetivo de inversión.

> Adecuada diversificación esperada por emisor.

Riesgos

> Larga duración del fondo, pero consistente con
el objetivo de inversión.

> Mercado incipiente de fondos en República
Dominicana.
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Nomenclatura

Lacalificacjón se hace en una escala c»'denada con un gradocrecientede riesgo.

Categorías de Riesgo Crédito:

> AAAfa: Cuotas conlamásaítaprotecdón antepérdidas yquepresentarlamaycr probabilidad de cumplir consus objetivos de inv^ón.

> AAfa; Cuotas muy altaprotección antepérdidas yque presentan unamuy buenaprobabilidad de cumplir consus objetivos de inversión.

> Afa; Cuotas altaprotección antepérdidas yquepresentan unabuenaprobabilidad de cumplir consus ot^divos de inv^ón.

> BBBfa; Cuotas suficiente prolección antepérdidas y quepresentan unarazonable prctiabilidad de cumplir consus objetivos de inversión.

> BBfa; Cuotas bajaproteccicxi antepérdidas y tienen unab^a probabilidad decumplir consus objetivos de inversión.

> Bfa; Cuotas muy b^a protecdón antepérdidas yquemuy probablemente nocumplirán ccnsus ot^eüvos deinversión.

> Cfa: Cuotas muy variables yexpuestas a pérádasy/o nocumplirán con susobjetivos de inversión.

+ o Las calificaciones entreAAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar unsímbolo + (más) o - (menos) paradestacarsus fortalezas o debilidades denfro de cada
categoría.

Aqudiosfondos nuevos, o con poca histaia comopara realizar un análisis completo, se distin^en mediante el sufijo (N).

Categorías
M1: Cuchas con

M2: Cuotas con

M3: Cuotas con

M4: Cuotas con

M5: Cuotas COI

U5: Cuotas con

de Riesgo de Mercado

lamásb^a sensibilidad antecambios enlascondiciones de mercado,

moderada a b^a sensibilidad frente a cambios en lascondidones de mercado,

moderada sensibilidad frente a cambios en las condidones de meneado,

moderada a alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

alta sensibilidad a cambios en las c(xididones de macado.

muyaltasensibilidad a cambios en las condidonesde mercado.

Las clásiñcadcxiss deriesgo daFeller Rale noconstifuyen, en ningún caso, una recomendación para comprar vender o mairiener u,iüsterniinado instrumenta Elanálisis m eselresultado deuna auátcíia practicada al
emisor, sino que se Casa en información púWca ¡emitida a la Supehrtefídenaa de Valores o a la Supertnlendenca da Bancos y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no sendo respc»)satiilidad de la
dasiñcadcra la veriñcación de la autenticidad de la misma.

La información presentada enestos análisis proviene de íuenles consideradas attamenie confíables Sin embargo, dada taposibilidad deerror hmanoo mecártca. Feller Rate no garantiza laexactitud o integridad dela
infcrmaaón y.partotanto, nose haceresponsalíle deerrores u omisiones, como tampoco delasconsecuerxias asociadas conelempieo de esa ii^madón Las tíasiñcaaones deFeller Ralesonunaapreaaóón dela
solvencia de laempresayde lostítulos que ellaemite, consideiando la capeddad que ésfa tieneparacumj^con sus obSgaaonesen lostérmincs y plazospactados
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