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Anexo a la presente tenemos a bien remitirle el nuevo informe de calificacién de

GARANTIA ASSET MANAGEMENT, S. A., a julio 2014.
Nos reiteramos a-sus érdenes-para-cualguier consulta.

Atentamente,
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Héctor Salcedo
Managing Director
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Los informes de calificacion elaborados por Feller Rate son publicados
anualmente. La informacion presentada en estos anélisis proviene de fuentes
cansideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error
humano o mecénico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de [a
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u orpisiones,
como tampoco de fas consecuencias asociadas con el empleo de esa
informacién. Es importante tener en consideracion que fas calificaciones de
tiesgo de Feller Rate no son, en caso alguno, una recomendacion para
compiar, vender o mantener un determinado fitulo, valor o péliza de seguro. Si
son una apreciacitn de Ja solvencia de la empresa y de los titulos que effa
emite, considerando fa capacidad que esta tiene para cumplir con sus
ohligaciones en los términos y plazos pactados.
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GARANTIA ASSET MANAGEMENT, S.A., SOCIEDAD
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION

Dominicana

Fundamentos

La calificacion “A-af” asignada a Garantia Asset
Management, S.A., Sociedad Administradora
de Fondos de Inversién (Garantia) como
administradora de fondos indica que ésta
posee un buen nivel de estructuras y politicas
para su gestién.

La evaluacion considera que Garantia
pertenece al Grupo Rizek, quien tiene amplia
experiencia en la industria financiera del pais y
las empresas relacionadas a sus accionistas
tienen importancia dentro del mercado.
Ademas, se sustenta en las adecuadas y
completas politicas de administracién para los
fondos y una estructura y equipos con
experiencia financiera.

Garantia Asset Management SAFl  fue
constituida en el afio 2002, autorizada para
operar como sociedad administradora de
fondos de inversién en diciembre de 2013.

Garantfa es propiedad en un 40% de Parallax
Investment Partners, inc., parte del Grupo
Rizek inc., quien mantiene como activo
principal a Parval Puesto de Bolsa, S.A.

La estructura organizacional de Garantia estd
disefiada para administrar de manera eficiente
y transparente los recursos de sus
inversionistas. El Consejo de Administracién es
el responsable de la direccion de la
administradora. El Gerente General debera
asegurar el logro de los objetivos dirigiendo,
coordinando y planificando las actividades
propias de la sociedad administradora. La
Gerencia de Inversiones y Operaciones tiene a
cargo la responsabilidad de realizar las
inversiones de los fondos.

Garantia en el Cédigo del Comité de Inversién
y en el Manual de Politicas de Estructuracion,
Evaluacién y Valorizacion de Portafolios
establece los procedimientos para la toma de
decisiones de las carteras de los fondos.

Entre otros aspectos se menciona que el
Comité de Inversiones debe evaluar,
recomendar y entregar los lineamientos para

Fortalezas

» Perteneciente al Grupo Rizek con amplia
experiencia en la industria financiera de
Republica Dominicana

» Completo marco legal que regula de manera
clara las actividades y responsabilidades de las
administradoras.

» Completos y detallados manuales de politicas y
procedimientos.

» Estructura y equipos con experiencia para la
gestion de fondos.
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la toma de decisiones de las inversiones de los
fondos, este comité estard compuesto por 3
personas con experiencia en el sector
financiero y seran designados por la asamblea
de accionistas de la sociedad o por el consejo
de administracion, y tendrd una periodicidad
al menos mensual.

Ademas, sefiala que el Administrador de cada
fondo serd el responsable de ejecutar las
decisiones acordadas en el Comité de
Inversiones del fondo.

Tal como establece la normativa, la
administradora posee diversos manuales de
funcionamiento y operacion, necesarios para
el control de los fondos a gestionar
Adicionalmente, la sociedad administradora
cuenta con un auditor externo, responsable de
realizar una revision critica y sistemética sobre
los resultados de la gestion administrativa y
financiera, y existe un Comité de
Cumplimiento y Riesgo, quien evalta las
politicas, mecanismos y procedimientos de
riesgo de la administradora.

La valorizacién de las inversiones de los fondos
administrados se ajustardn a la normativa
vigente, de manera de que exista uniformidad
entre las valorizaciones que se realicen por
otras sociedades administradoras, tanto de las
cuotas como de los activos de los fondos.

Garantfa Asset Management mantiene en su
Manual de Politicas para el Manejo de
Conflictos de Intereses procedimientos y
politicas para identificar y gestionar posibles
conflictos de intereses. El manual describe los
posibles conflictos de intereses, sefalando
que como principio general, los intereses de
los clientes seran prioritarios a los de la
administradora y sus personas vinculadas.

En opinién de Feller Rate, el marco legal y las
Normas Internas de Conducta de la
administradora, implican una adecuada guia y
establece controles suficientes para evitar y
manejar los eventuales conflictos de interés
que pueden surgir respecto de la gestién de
fondos.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION |

Riesgos

» Administradora sin  fondos colocados,
manuales y procedimientos ‘aln no cuentan
con evaluacién real.

»  Mercado incipiente de fondos en Republica
Dominicana.
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Administradora posee una buena estructura para la
gestion y control de los recursos manejados

Management

La estructura organizacional de Garantia Asset Management Sociedad Administradora de Fondos
de Inversién (Garantia) esta disefiada para administrar de manera eficiente y transparente los
recursos de sus inversionistas.

El Consejo de Administracion es el responsable de la direccion de Garantia, siendo el encargado
de la planificacién, organizacion y control de la administradora.

El principal ejecutivo de la sociedad es el Gerente General quién deberé asegurar el logro de los
objetivos planteados en el Consejo de Administracién, dirigiendo, coordinando y planificando las
actividades propias de la sociedad administradora.

La Gerencia Administrativa y Financiera es la que debe monitorear que las funciones de las dreas
de Recursos Humanos, Tesoreria, Servicios Generales, Contabilidad, Mercadeo y Tecnologia se
ejecuten eficientemente.

La Gerencia de Inversiones y Operaciones tiene a cargo la responsabilidad de realizar las
inversiones de los fondos, siguiendo siempre los objetivos de inversién definidos en los
reglamentos de los fondos. Ademas, debe velar por el buen funcionamiento del Sistema de
Fondos de Inversién y administracién de los activos de los fondos.

El Administrador de Fondos de Inversidn es el que debe ejecutar los procesos de inversidn,
cumpliendo con las determinaciones del Comité de Inversiones, y proponer modificaciones a la
politica de inversidn de los fondos de inversién.

La persona encargada de promocionar los fondos de Garantia es el Promotor de Inversién.

El Gerente de Control Interno serd el encargado de velar por el cumplimiento de las normas,
procedimientos y sistemas de control estipulados tanto por el mercado de valores como por
Garantfa.

Feller Rate considera que fa administradora posee un buen Manual de Organizacién y Funciones,
junto con una buena estructura para la correcta gestién de recursos bajo administracién.

Politicas de evaluacion de inversiones y construccion de portafolios

La administradora en el Codigo del Comité de Inversion y en Manual de Politicas de
Estructuracién, Evaluacién y Valorizacion de Portafolios establece los procedimientos para la toma
de decisiones de las carteras de los fondos.

El cddigo sefala dentro de los aspectos mas relevantes lo siguiente:

> El objetivo principal del Comité de Inversiones es la evaluar, recomendar y entregar los
lineamientos para la toma de decisiones de las inversiones de los fondos.

> El comité tiene como responsabilidad identificar y analizar las oportunidades de inversién y
adoptar las estrategias basadas en los principios de autonomia, independencia y separacién,
considerando el objetivo de inversitn establecido en cada reglamento interno.

> Los acuerdos del comité deben ser tomados por unanimidad.

> El Comité de Inversiones estard compuesto por 3 personas con experiencia en el sector
financiero y serdn designados por la asamblea de accionistas de la sociedad o por el consejo
de administracién.

> Lla periodicidad de las sesiones del comité serd al menos mensual, segin determine el
Comité de Inversiones.
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> El Administrador de cada fondo sera el responsable de ejecutar las decisiones acordadas en
el Comité de Inversiones del fondo, éste participara del comité con caracter obligatorio pero
sinderecho a voto.

> El Comité de Inversiones deberd evaluar y dar seguimiento a los activos que integren el
portafolio de un fondo.

Adicionalmente, las inversiones se realizaran cumpliendo con los objetivos de inversidn definidos
en cada reglamento interno y ajustandose a las disposiciones legales.

En opinién de Feller Rate, se observan politicas apropiadas para la gestién de los fondos.

Sistemas de control

Tal como establece la normativa, la administradora posee diversos manuales de funcionamiento y
operacitn, necesarios para el control de los fondos a gestionar.

Dentro de los manuales més relevantes para mitigar los riesgos se encuentran:

> Manual de Prevencion de Lavado de Activos y el Financiamiento al terrorismo

v

Manual de Sistemas Tecnolégicos

Normas Internas de Conducta

Manual de Contabilidad y Plan de Rubros

Manual de Controf Interno

Manual de Politicas de Estructuracion, Evaluacién y Valorizacion de Portafolios
Manual de Politicas para el Manejo de Conflictos de Intereses

Cédigo del Comité de Inversiones

¥ ¥ VY ¥ Y VY ¥

Diferentes Politicas de gestién

Adicionalmente, la sociedad administradora cuenta con un auditor externo, responsable de
realizar una revisién critica y sistemética sobre los resultados de la gestién administrativa y
financiera, y existe un Comité de Cumplimiento y Riesgo, quien evalta las polfticas, mecanismos y
procedimientos de riesgo de la administradora.

Valorizacion cartera de inversiones

La valorizacién de las inversiones de los fondos administrados se ajustaran a la normativa vigente,
de manera de que exista uniformidad entre las valorizaciones que se realicen por otras sociedades
administradoras, tanto de las cuotas como de los activos de los fondos.

Los procesos de valorizacién de las inversiones deberdn estar establecidos en los reglamentos
internos de los fondos.

Politicas sobre conflictos de interés

Garantfa Asset Management mantiene en su Manual de Politicas para el Manejo de Conflictos de
Intereses procedimientos y politicas para identificar y gestionar posibles conflictos de intereses,

El Manual describe los posibles conflictos de intereses sefialando que como principio general, los
intereses de los clientes serén prioritarios a los de la administradora y sus personas vinculadas.

Si se presentaran conflictos entre clientes, se debe resolver sin entregar privilegios a ninguno de
ellos, con las siguientes reglas:

> No deberén, bajo ningin concepto, revelar a unos clientes las operaciones realizadas por
otros.

> No deberdn estimular la realizacién de una operacién por un cliente con objeto de beneficiar
a ofro.

En caso que no se pudiera prevenir la existencia de conflictos de interés, la administradora define,
entre otros, los siguientes procedimientos:
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» Abstenerse de invertir, directa o indirectamente, en las actividades, actos y decisiones
respecto de los cuales exista conflicto de interés, o cesar toda actuacidn cuando se tenga
conocimiento de la situacion de conflictos de interés.

» Si se trata del Administrador del Fondo, éste debera informar por escrito la situacién de
conflicto al Gerente General y se reemplazara segin decision de los administrativos de
Garantia.

» Encaso de que se trate del Gerente General o de un mimbro del Consejo de Administracién,
pondrén en conocimiento al rea de auditoria interna la circunstancia constitutiva del conflicto
deinterés, suministrando toda la informacion que sea relevante.

» Cuando los conflictos de interés estén involucrados con los intereses de un cliente, debe
reveldrsele a éste Gltimo la situacién generadora del conflicto.

Ademés, la politica define los posibles conflictos que puedan darse segin el ciclo del negocio,
siendo éstos, ciclo de inversiones para los fondos, ciclo de aportes y rescates y otros posibles
conflictos de interés.

En opinién de Feller Rate, el marco legal y las Normas Internas de Conducta de la administradora,
implican una adecuada guia y establece controles suficientes para evitar y manejar los eventuales
conflictos de interés que pueden surgir respecto de la gestién de fondos.

PROPIEDAD Intermedia

Garantia Asset Management SAFI fue constituida en el afio 2002, como Administradora de
Fondos Parallax Assets Management, S.A,, dando a conocer el cambio de nombre en febrero de
2014, autorizada para operar como sociedad administradora de fondos de inversién en diciembre
de 2013.

Amplia trayectoria de sus accionistas controladores

Garantia Asset Management SAFI es propiedad en un 40% de Parallax Investment Partners, inc.,
parte del Grupo Rizek inc., quien mantiene ademds, como activo principal a Parval Puesto de
Bolsa, S.A., que se dedica a la intermediacién de valores de oferta piblica, ya sea en el mercado
bursétil o extrabursatil.

El resto de la propiedad se distribuye en un 25% de participacidn de Pinecrest Holding, S.A.,
quien posee un 30% de United Capital Puesto de Bolsa, S.A., en un 25% de Servicios Corporativos
Dominicano, S.A., quien posee un 100% de Alpha Sociedad de Valores; y en un 10% de Hector
Rizek G.

Importancia estratégica de la gestién de fondos

La administradora atin no tiene fondos administrados. Sin embargo, a medida que se vayan
creando fondos de inversion y el mercado de éstos aumente su tamafio, deberia ser una gestora
con una alta importancia estratégica para las empresas relacionadas a sus accionistas.
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