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Dic.15 Mar.16

Activos ai^inistrados(M US$) 25.056 25.605

Patrimonio (M USS) 25,045 25.594

VáorNominal Cuota(USS) 1.001,8 1.023,8

Rentabilidad Cuota Mefísual . ^ ^
Acumulada*

N°de Cuotas &000 25.000

'Sin dividendos. Adiciembre de 2015respecto al /ntóo. a /naízo
de 2QWrespecto al ci&re de/ año ent&ior.
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FONDO CERRADO DE DESARROLLO

DE SOCIEDADES GAM ENERGÍA
Dominicana

Fundamentos

La calificación "BBBfa (N)" se sustenta en una
cartera que se encuentra formada por su
objetivo de inversión y que mantiene un nulo
endeudamiento financiero. Asimismo,
considera la gestión de su 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. En contrapartida,
incorpora la larga duración del fondo, la baja
diversificación por emisor, el riesgo de tipo de
cambio y el incipiente mercado de fondos en
Repijblica 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
iegal 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 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 RIVIVP 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.

El fondo realizó una primera emisión,
colocando 25.000 cuotas, equivalentes a
US$25 millones.

— CARTERA DL INVLRSIONtf.

Al cierre del primer trimestre de 2016, la
cartera del fondo cumplía con los limites de

Fortalezas

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

> Cartera formada por objetivo de inversión.

> Nulo endeudamiento financiero.
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inversión señalados en el reglamento interno,
un 82,9% de la cartera se encontraba invertida
en deuda comercial, un 10,3% en instrumentos
de renta fija emitidos por el Banco Central de
República Dominicana, un 4,1% en certificados
de depósitos financieros y un 2,7% en bonos
corporativos.

La inversión en instrumentos del Banco Central

se encuentran denominadas en pesos
dominicanos, mientras que el fondo reporta
en dólares, lo que entrega riesgo de tipo de
cambio.

El fondo tiene plazo hasta diciembre de 2016,
para estar adecuado completamente a los
límites reglamentarios.

— BAJA DIVEfíSiFICACION POR EMISOR

Considerando la autorización de la SIV para
aumentar el límite de inversión de un 20% del
activo a un 40% de éste en un mismo emisor,
en tres sociedades, la cartera de inversiones
presenta una baja diversificación poremisor.

Al 31 de marzo de 2016, la cartera mantenía
inversión en tres distribuidoras de electricidad

de República Dominicana, Edenorte, Edesur y
Edeeste, las que representaban un 27,3%, un
23,3% y un 27,1% del activo, respectivamente.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

Durante los meses analizados, el fondo no ha
presentado endeudamiento financiero. El
reglamento interno señala que el fondo puede
contraer pasivos hasta un 50% de su
patrimonio a fines de materializarsu políticade
inversiones, definiendo las tasas de interés
máximas por pagar.

Al cierre de marzo de 2016, el fondo exhibió
pasivos por un 0,04% del patrimonio y
correspondían a intereses y comisiones por
pagar y otros pasivos.

— TÉRMINO EN EL LARGO PLAZO

El fondo tiene una duración establecida de 15

años a partir de la fecha de la primera emisión
de cuotas, por lo que su término es en
diciembre de 2030.

Riesgos

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

> Bajadiversificación por emisor.

> Riesgode tipo de cambio.

> Mercado incipiente de fondos en República
Dominicana.

froWiw/a lat^producción oparaal sinlomwlziicíón«crftó efe W/er Reta. www,feller-rate.com.do 1



Calificadora
de Riesgo Dominicana

BBBfa (N)

Ago-15

BBBfa(N]

ANEXOS

FCDS GAM ENERGÍA
INFORME TRIMESTRAL - ABRIL 2016

Nov-15

BBBfa (N: BBBfa (N) BBBfa (N)

Nomenclatura

La calificación se haceen una escala ordenada con un grado creciente de riesgo.

Categorías de Riesgo Crédito:
> AAAfa; Cuotas con lamás áta protección antepérdidas yque presentan lamaya prd3at»ilidad decumplir con susobjetivos deinversión,

> AAfa: Cuotas con muy alta protecdói ante pérdidas yque presentan una muy buena probabilidad decumplir con susobjetivos deinversión.
> Afa: Cuotas canalta fwotecdón antepérdidas yquepresentan una buena probabilidad decumplir con sus objetivos deinversión,

> BBBfa: Cuotas con suficiente protección ante pérdidas yque presentan una razonable probabilidad decumplir con susot^etivos deinversión,

> BBfa: Cuotas con baja protecdón ante péidid^ ytienen una baja probabilidad deojmplir con susobjetivos deinversión.
> Bfa; Cuotas con muy baja protección ante péndidas yque muy probablemente no cumplirán con susobjetiws deinverción.
> Cía Cuotas con muy variables yexpuestas a pérdidas y/o no cumpiirái con susoli^etivos deinversión,

+ o Las calificaciones entreAAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar unsímbolo + (más) o - (menos) paradestacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
cat^oria.

Aquellos fondos nuevos, ocon poca historia como para realizar un análisis completo, se distinguen mediante elsufijo (N).

Categorías de Riesgo de Mercado
> fvll: Cuotas conlamásb^a sensibilidad antecamtwos en lascondiciones de mercado,

> M2: Cuotas conmoderada a bajasensibilidad frente a cairtóos en iascondidcaies de mercado,

> M3: Cuotascon moderadasersibilidadfrentea cambiosen lascwidicbnK de mercado.

> Ckiotas con moderada a alta sensibilidada cambios las caididones de mercado.

> rvl5: Cuotas con alta sensibilidada cambios en las condidoties de mercado,

> M6; Cuotas conmuy ^ta sensitólidad a cambios ^ lascondiciones de mercado.

Lasdasilisaciones de riesgo de Fetíer Ralenoconstituyen, en ríngún caso,unarecomendación paracompra, vender o man^ner undeterminado instrumento. Elanálisis noes eí resiJtado de unaauditoria practicada (á
emiscf, sino que se¿asa en inhrmadón públk^ remitida a la SMpenntendeno'a de Valores oa la Si^írtíenóencia de Bancos y enaquella que vo/unlanamenfe «portó ef emisor, no siendo responsáhilidad dela
dasiScadora la veriñcadón de la autenHodad de la misma.

La informadón presentada enesfós an^sis proviene lieftre/)(es consideradas ^tam&ite cwfiables. Sinemt>sgo. dadalapo^bilidad deerror humano o mecánico. Ftíter Rafe nogarantiza la exactitud o in^dad dela
inftymsctán y, por lo tanto, no sehace resfxins^ demores uomisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con elempleo de esa írAmadón. Las ciasiñcaciones de Feller Rale son una apreáeción de le
solvencia dela em;yesa y delostiteosqueeia en^e, consíkfandolacapacidad queésta tieneparacum0consus iMgaüoneseniosfém/msyp/ass pactados.

Prtítbids la reprodacdón o paití^ sin la autorízadén escritads Fsüsr Rale. www.feller-rate.com.do




