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INFORME

A:  Masa de Aportantes
Superintendencia del Mercado de Valores de la Reptblica Dominicana (SIMV)

Dando cumplimiento a las responsabilidades del Representante de Masa de
Aportantes, establecidas en la Ley No. 249-17, del Mercado de Valores de la Reptblica
Dominicana (la “Ley del Mercado de Valores”), sus Normas y Reglamentos de
Aplicacion, la Ley No. 479-08, General de Sociedades Comerciales y Empresas
Individuales de Responsabilidad Limitada, la Ley No. 31-11 que modifica esta tltima
y, en particular, la Norma que establece disposiciones sobre el representante de la
masa en virtud de una emision de oferta publica de valores, Resoluciéon R-CNV-
2016-14-MV, iniciamos la realizacion de ciertos procedimientos y revisiones
pautadas en dichas disposiciones normativas, 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 inscripcion de los valores en el Registro del Mercado
de Valores, y la autorizaciéon para realizar la Oferta Publica por parte de la
Superintendencia del Mercado de Valores, no implica certificacion sobre la bondad
del valor o la solvencia del Emisor; tampoco con este informe no estamos dando
juicios sobre este tema.

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 Inversion es una entidad
constituida bajo las leyes de la Republica Dominicana en el afio 2002. Fue aprobada
mediante la Segunda Resolucion del Consejo Nacional del Mercado de Valores de
fecha veintisiete (27) de diciembre del afio dos mil trece (2013), R-CNV-2013-46-AF,
y estd autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica
Dominicana (SIMV) para operar como Administradora de Fondos de Inversion en el
pais; en consecuencia, para realizar actividades de inversion profesional y
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diversificada de los recursos de terceras personas, denominadas aportantes, en
valores y otros activos autorizados por la Ley del Mercado de Valores.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro del Mercado de Valores bajo el
numero SIVAF-008 y opera para gestionar fondos abiertos y cerrados con estrategias
de inversion que lograran impulsar y desarrollar el mercado de valores de la
Republica Dominicana.

Pudimos constatar que el programa de emisiones de 1,500,000 cuotas de
participacion del Fondo de Inversion Cerrado inscrito en el con el nimero de Registro
del Mercado de Valores SIVFIC-006 por un monto total de RD$1,500,000,000.00 (Mil
Quinientos Millones de Pesos Dominicanos con 00/100) compuesto por la Primera
Emisién y una Ampliacion, fue aprobado por la Primera Resolucion del Consejo
Nacional de Valores de fecha 16 de diciembre del afio 2014 (R-CNV-2014-38-FI).

La duracidn original del Fondo era de 5 afios a partir de la fecha de emision de las
cuotas de participacion de la Primera Emision del Programa de Emisiones, es decir, el
12 de mayo de 2020. En fecha 19 de marzo del 2020, la Asamblea General de
Aportantes Extraordinaria del Fondo aprobé la extension del plazo de vigencia por
un periodo adicional de 5 afios, por lo que la fecha de vencimiento del Fondo sera
el 12 de mayo del 2025 y la redencion del capital sera pago unico a
vencimiento.

En los casos en que el Fondo tenga beneficios, éstos podran ser distribuidos total o
parcialmente, previa aprobacion del comité de inversiones. Los mismos seran
pagados dentro de los 120 dias posteriores de cada cierre de afio 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.

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.

No aplica.

c) Elnivel de cumplimiento de la sociedad administradora con lo estipulado
en el reglamento interno del fondo de inversion, de acuerdo a la
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informacion que al respecto le proporcione el ejecutivo de control interno
de la sociedad administradora.

El ejecutivo de control interno indica que la Administradora ha cumplido con el
Reglamento Interno del Fondo.

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

Se remitieron los hechos relevantes al regulador y fueron publicados en la pagina web
de la sociedad administradora. I[gualmente, la informacion periddica requerida por la
normativa fue remitida a la Superintendencia, y en lo aplicable, publicada en la pagina
web de la sociedad administradora.

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.

Las observaciones y recomendaciones de los auditores externos en relacion al
periodo finalizado el 31 de diciembre de 2019 fueron resueltas. En efecto, se
impartieron las instrucciones necesarias para evitar la correccién de errores de
periodos anteriores.

f) Sobre los reclamos, consultas y servicios brindados por la sociedad
administradora a los aportantes del fondo de inversion 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.
Tampoco nosotros, como representantes, recibimos reclamo alguno.

g) Confirmacion de lavigenciay cobertura de los contratos de seguros sobre
los bienes e inmuebles que conforman el fondo de inversion y de los
hallazgos que atenten contra los derechos de los aportantes.

No aplica.
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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).

Fecha de ocurrido ..
Descripcion
el hecho
26/05/2020 El limite correspondiente a la Duracién Macaulay fue subsanado.
El limite correspondiente a inversion en valores de deuda de oferta publica se situé fuera de lo
24/06/2020
establecido en el Reglamento Interno del Fondo.

Duracién promedio ponderada del fondo, los dias en los cuales el fondo estuvo fuera

de dicho rango de duracién y la fecha de su adecuacién.

La duraciéon promedio ponderada del fondo al 30 de junio del 2020 correspondia a 3.68 afios.

El fondo estuvo fuera del rango de duracién promedio ponderada durante el trimestre, este limite

fue subsanado.

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

CEVALDOM, Deposito Centralizado de Valores, S. A. ha sido designado como Agente
de Custodio y Pago (Agente de Pago) del Programa de Emisiones, para que sean
realizados los servicios de custodia, compensacién y liquidacion de los valores del
presente Programa de Emisiones.

Revisamos copia del Prospecto, Contrato de Representante Comun de Aportantes y
Avisos de Oferta Publica entregados por la Administracién del Fondo, y pudimos
constatar que el total de las cuotas de participacion se compone de la siguiente
manera:

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

Fecha de Emision 12 de mayo de 2015.

Fecha de vencimiento del Fondo 12 de mayo de 2025 con pago unico a esta fecha
de vencimiento.

Ampliacién de 1a Primera Emision (300,000,000 cuotas) (Colocado 100%)

Se compone de montos unitarios de cada cuota de participacién de RD$1,000 para un
total de RD$300,000,000 (Trescientos Millones de Pesos Dominicanos con 00/100).

Fecha de Emision 26 de octubre de 2017.

Fecha de vencimiento del Fondo 12 de mayo de 2025 con pago Unico a esta fecha
de vencimiento.

) 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 informacion de que el Fondo cumple con el nivel de endeudamiento.

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

A continuacion, el resumen del estatus de envio de informacion a la Superintendencia
del Mercado de Valores del Fondo administrado:
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Requerimientos / Estatus:

Diario: ESTA INFORMACION SE PUBLICA EN PAGINA WEB DIARIAMENTE Y EN
LAS INSTALACIONES DE LA ADMINISTRADORA.

1) La composicién del portafolio de inversidn, clasificando minimamente segun el
tipo de instrumento y el sector econdmico de las inversiones;

2) La duracion promedio ponderada de los valores representativos de deuda del
portafolio de inversion;

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 XIV de la Norma que regula las
sociedades administradoras y los fondos de inversién y un grafico sobre la
evolucion historica del valor cuota;

4) La tasa de rendimiento del Fondo determinada en base a la tasa de interés
nominal, obtenida en términos anuales en los ultimos treinta (30) dias, los
ultimos noventa (90) dias, los ultimos ciento ochenta (180) dias y los ultimos
trescientos sesenta (360) dias, determinada conforme las disposiciones
minimas establecidas en el Anexo XIV 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 administracién, comisiones
por rescate y otras, detallando ademas su base y metodologia de calculo,
pudiendo para tal efecto incluir los ejemplos que correspondan;

6) La comparacion actualizada del benchmark conforme a los términos y
periodicidad definidos en el reglamento interno del fondo;

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

Mensual
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La informacion mensual que debia remitirse al regulador en los meses comprendidos
entre abril - junio 2020, fue enviada en o antes de la fecha limite establecida en el
Calendario de Remision de Informacion.

e Estado de situacion financiera, presentado de forma comparativa con el mes
del afio anterior. A junio 2020.

e Estado de Resultados, presentado de forma comparativa con el mismo mes del
afno anterior. A junio 2020.

e Balance de comprobacion detallado (saldo inicial, debito, crédito y saldo final).
A junio 2020.

e Composicion de la cartera de inversiones. A junio 2020.

Trimestral

La informacidon anual correspondiente al segundo trimestre 2020 del Fondo fue
remitida oportunamente, dentro del plazo otorgado por la SIMV en el Calendario de
Remisién de Informacion y cualquier prérroga que pudiera otorgar en virtud del
Coronavirus COVID-19.

e Estado de situacién financiera, presentado de forma comparativa con el
mismo trimestre del afio anterior. A junio 2020.

e Estado de Resultados, presentado de forma comparativa con el mismo
trimestre del afio anterior. A junio 2020.

e Estado de Flujo de Efectivo, presentado de forma comparativa con el mismo
trimestre del afno anterior. A junio 2020.

e Estado de Cambio en el Patrimonio. A junio 2020.

e Informe sobre Valoracion y Estructura de los Activos que constituyen el Fondo
de Inversion. A junio 2020.
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e Informe de calificacién de riesgo (actualizacion del informe). A junio 2020.
Anual

La informacion anual correspondiente al afio 2019 del Fondo fue remitida
oportunamente, dentro de la prorroga otorgada por la Superintendencia, en virtud
del Coronavirus COVID-19.

e Estados Financieros Auditados aprobado por Acta del Consejo de
Administracion de la Sociedad Administradora y por la Asamblea de
Aportantes. A diciembre 2019.

e (Carta de Gerencia. A diciembre 2019.

e Informe Ejecutivo de Control Interno del Fondo. A diciembre 2019.

e 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 diciembre 2019.

e Declaraciénjuradabajo lafirma 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 diciembre 2019.

e Avaluo o valoracion financiera de los bienes inmuebles que constituyen el
portafolio del Fondo de Inversién. No aplica para el fondo en cuestion.

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 existe ningin evento o situacion 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.

10
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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 relacion con el fondo de
inversion que hayan puesto en peligro la sostenibilidad del Fondo.

0) 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.).

Por motivo del estado de emergencia por el COVID-19, GAM Capital adopto6 la
modalidad de trabajo remoto a partir del 19 de marzo del 2020. Mas informacion en:
http://gamcapital.com/wp-content/uploads/2020/03/c..pdf

A partir del 1ro. de junio del 2020, se retom¢6 gradualmente la modalidad de trabajo
presencial en las oficinas de la Sociedad. Mas informaciéon en:
http://gamcapital.com/wp-content/uploads/2020/06 /HR-SIMV-Reapertura-de-
oficinas-29may2020-rev-g-002clean.pdf

Desde el 13 de julio del 2020, sélo el 25% del personal esta trabajando de manera
presencial en las oficinas, producto de nuevas medidas para mitigar el COVID-19 y
proteger a sus empleados. Mas informacién en: http://gamcapital.com/wp-
content/uploads/2020/07/3.-HR-SIMV-Modalidad-teletrabajo.pdf

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 mismo al Fondo durante el pasado
trimestre o posterior al cierre del mismo, segin informacién suministrada por la
Administraciéon. Tampoco ninguna informacion 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.

Para este trimestre no se realizaron modificaciones al reglamento interno ni al
prospecto de emision del fonfo.

11
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Cambios en la estructura organizacional de la sociedad administradora,
incluyendo aquellos relativos al administrador y miembros del comité de
inversiones del fondo de inversion que corresponde (Comité de Auditoria,
Consejo de Administracion, Comité de Cumplimiento, entre otros).

Luego del cierre del trimestre, en fecha 10 de julio del 2020 se modificé la
composicion del Consejo de Administracidn de la sociedad, quedando conformado de
la manera siguiente:

MIEMBRO POSICION TIPO DE CONSEJERO

Héctor José Rizek Guerrero Presidente Consejero Externo Patrimonial
Raul Eduardo Hoyo Davidson Vicepresidente Consejero Interno o Ejecutivo
Lourdes Rodriguez de Diaz Secretaria Consejero Externo Patrimonial
Lidia Virginia Aybar Alba Miembro Consejero Externo Patrimonial
Daniel Guerrero Miembro Consejero Externo Independiente
Marco André Herrera Raful Miembro Consejero Interno o Ejecutivo
Juan Alberto Rivas Méndez Miembro Consejero Interno o Ejecutivo

Asimismo, se conformaron o ratificaron los Comités de Apoyo y el Comité Ejecutivo
de la siguiente forma:

1.

COMITE DE AUDITORIA Y DE CUMPLIMIENTO REGULATORIO

Héctor José Rizek Guerrero
Lidia Virginia Aybar Alba
Daniel Guerrero

COMITE DE NOMBRAMIENTO Y REMUNERACIONES
Héctor José Rizek Guerrero

Lidia Virginia Aybar Alba

Daniel Guerrero

COMITE DE RIESGOS
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o Lourdes Rodriguez de D

05 de agosto de 2020, Sto. Dgo., R.D.

iaz

« Lidia Virginia Aybar Alba

e Daniel Guerrero

4. COMITE EJECUTIVO

« Raul Eduardo Hoyo Davidson
« Juan Alberto Rivas Méndez
o Alexandra Pérez Guerrero

o Eliza Sanchez Lomakina
o Eduardo Turull Leyba
o Saul Acosta Calderdn

o Carolina Figuereo Simén

Se ratificé la conformacion del Comité de Cumplimiento de Prevencion de Lavado de

Activos, Financiamiento del Terrorismo y de la Proliferacién de Armas de

Destruccion Masiva, a saber:

o Lourdes Rodriguez de D

faz

« Raul Eduardo Hoyo Davison

o Alexandra Pérez Guerre

ro

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 relacion al fondo de inversion.

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 reputacion o econdmicas para la sociedad

administradoray el fo

ndo de inversion.

No tenemos conocimiento de algin elemento o suceso que conlleve implicaciones
juridicas, de reputaciéon o econémicas para la Sociedad Administradora y el Fondo de

inversion que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo.

13



SIVFIC-006 Informe Aportantes junio 2020 Fondo de Inversién Cerrado de Renta Fija GAM,
05 de agosto de 2020, Sto. Dgo., R.D.

u) Otros.

e El Dictamen de los Estados Financieros del Fondo Auditados al 31 de
diciembre del 2018, sin salvedades.

Asamblea de Aportantes Ordinaria:

La Asamblea General de Aportantes Ordinaria del fondo fue celebrada el 06 de mayo
del 2020, tomando en cuenta que la SIMV permitio realizar la Asamblea posterior al
plazo establecido dado el estado de emergencia en el que se encuentra el pais
actualmente producto de la pandemia del COVID-19. En dicha Asamblea se tomaron
las siguientes decisiones:

1. Se aprobaron los Estados Financieros Auditados correspondientes al
periodo que finaliz6 el 31 de diciembre del 2019, a la vez que se otorg6
descargo ala Sociedad Administradora por su gestion al 31 de diciembre del
20109.

2. Se designé a la firma KPMG Dominicana, S.A. para que audite los Estados
Financieros del Fondo cortados al 31 de diciembre del 2020, a la vez que se
le otorg6 descargo por su gestion al 31 de diciembre del 2019.

3. Se ratific6 como Representante de la Masa de Aportantes a la firma Salas,

Piantini y Asociados, S.R.L., a la vez que se le otorgd descargo por su gestion
al 31 de diciembre del 2019.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de la Masa de Aportantes
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FellerRate

Calificadora
de Riesgo
Abr. 2020 Jul. 2020
Riesgo crédito Afa Afa
Riesgo mercado M5 M5

* Detalle de clasificaciones en Anexo.

Indicadores financieros

Dic.18  Dic.19 May.20

Activos administrados (MM RD $) 938 1250  1.370
Patrimonio (MM RD §$) 936 1.042 1.088
Valor Nominal Cuota (RD $) 1.559,7 1.7364 1.813,5
Rentabilidad Acumulada* 6,9%  11,3% 4,4%
Duracién (afios)** 2,5 3,1 34
N° de Cuotas (miles) 600 600 600

*Rentabilidad acumulada a la fecha de cierre de los EEFF en
relacion al cierre del afio anterior.

**Considera activos que tienen una fecha de vencimiento
determinada.

Evolucion Patrimonio Neto y Duracion

Millones de pesos
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Composicion Activos

A mayo de 2020

Bonos
Gobiemo
89,2%

Cajay Bonos de

Otros Deuda

0,2%  Subordinada
0,7%

Bonos

Instrumentos  Fideicomiso Corpora;tivos
1,6% 3,8% 4,5%

Analista: Ignacio Carrasco
ignacio.carrasco@feller-rate.com
(56) 2 2757-0428
Esteban Pefiailillo
esteban.penailillo@feller-rate.com

(56) 2 2757-0474

FONDO DE INVERSION CERRADO

‘ Dominicana

Fundamentos

La calificacién "Afa" responde a una cartera
que cumple con su objetivo, presenta una alta
calidad crediticia y liquidez de las inversiones.
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; y la
amplia experiencia e importancia de su grupo
controlador en la industria financiera del pais.
Como contrapartida, considera la baja
diversificacion por emisor, el alto
endeudamiento financiero del Fondo, el
impacto econémico por Covid-19 en
desarrollo y una industria de fondos en vias de
consolidacion en Republica Dominicana.

La calificacién del riesgo de mercado de “M5”
se sustenta en la exposicion al délar y en la
duracioén de su cartera.

— CARACTERISTICAS DEL FONDO

El Fondo se orienta a la inversion en renta fija
de entidades locales. Es manejado por GAM
Capital, S.A. Sociedad Administradora de
Fondos de Inversion. En diciembre 2019 se
modific6 la estructura accionaria de la
sociedad, cuyos nuevos accionistas son parte
de AG Investment Partners, S.A. (99,9%) y
Héctor Rizek (0,1%). Lo anterior no implica un
cambio de control de la sociedad sino una
modificacion de la  estructura. La
administradora sigue siendo controlada,
mayormente, por Grupo Rizek, Inc., la cual
mantiene una calificacion “Aaf’, otorgada por
Feller Rate. Dada la propagacion del Covid-19,
la administradora ha implementado un plan de
contingencia para proteger al personal y
mantener sus operaciones. A partir del 1 de
junio de 2020, los colaboradores se han
reintegrado gradualmente a sus oficinas.

Al cierre de mayo 2020, el Fondo mantenia
600.000 cuotas colocadas, representando un
40% de su programa de emisiones. El
patrimonio  alcanz6 RD$1.088 millones,

Fortalezas

> Alta calidad crediticia del activo subyacente.
» Altaliquidez de las inversiones.

» Gestion de GAM Capital, con un buen nivel de
estructuras y politicas para la administracion de
fondos.

» Importancia de su grupo controlador en el pais.

DE RENTA FIJA GAM

INFORME TRIMESTRAL — JULIO 2020

representando un 20,4% del total manejado
por fondos cerrados de similar orientacion.

— BAJA DIVERSIFICACION

Al cierre de mayo 2020, la cartera presentaba
un alto perfil crediticio, concentrandose en
instrumentos del Ministerio de Hacienda y
Banco Central de Republica Dominicana
(89,2%). Adicionalmente, estaba invertida en
bonos corporativos (4,5%), fideicomiso (3,8%),
certificados financieros (1,6%) y bonos de
deuda subordinada (0,7%). La diversificacion
por emisor fue baja, las tres mayores
posiciones concentraban un 93,2% del activo.

— ALTA LIQUIDEZ

Los instrumentos en cartera generan flujos
periddicos, entregando una alta liquidez al
Fondo, que se suma al mercado secundario
de los instrumentos en cartera.

— ALTO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

Al cierre de mayo 2020, el Fondo exhibio
pasivos por un 259% del patrimonio,
compuesto principalmente por obligaciones
con instituciones financieras.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

En los Ultimos 36 meses, la rentabilidad
acumulada alcanzé un 39,1%, que se traduce
en una rentabilidad anualizada de 11,1%.

— DURACION Y EXPOSICION AL DOLAR

Durante los dltimos 12 meses se observa un
comportamiento volatil en la duracion de
cartera, promediando 3,5 afios. La inversién en
instrumentos denominados en délar
estadounidense ha sido moderada, con un
26,0% de la cartera al cierre de mayo 2020.
Con todo, lo anterior se traduce en una alta
sensibilidad ante cambios en las condiciones
de mercado.

— VENCIMIENTO DEL FONDO

En marzo 2020, el Fondo fue renovado hasta
mayo de 2025.

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACION

Riesgos

» Bajadiversificacion por emisor.
» Alto endeudamiento financiero.
» Alta sensibilidad ante cambios en las

condiciones del mercado, dada su duracion y
exposicion a riesgo de tipo de cambio.

» Industria de fondos en vias de consolidacion en
Republica Dominicana.

» Deterioro econémico por Covid-19 impacta
negativamente retornos y amplia volatilidad de
activos.



ANEXOS

FIC DE RENTA FIJA GAM
INFORME TRIMESTRAL - Julio 2020

FellerRate

Calificadora
de Riesgo Dominicana

Ene-17 Abr17 Jul17 Oct17 Ene-18 Abr-18 Jul-18 Oct18 Ene-19 Abr-19 Jul19 Oct19 Ene-20 Abr-20 Jul-20
Riesgocrédito  Afa(N) Afa(N) Afa(N) Afa(N) Afa(N) Afa(N) Afa Afa Afa  Afa Afa  Afa Aa  Afa Afa
Riesgomercado M5 M5 M5 M5 M5 M5 M5 M5 M5 M5 M5 M5 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 mas 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 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 proteccion 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 proteccién 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 cumplirén con sus objetivos de inversion.

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

Y V VY Y VY 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 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 moderada 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 alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

YV VYV VY VY VY Y

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningun caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la
autenticidad de la misma.

La informacion presentada en estos anélisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecénico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la
informacién y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de la
solvencia de la empresa y de los titulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com.do 2
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