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Perfil del Fondo: C Estos fondos están dirigidos a los inversionistas que tienen un perfil de inversión
conservador que busca rentabilidad, pero con una probabilidad minima de pérdidas de capital o niveles de
severidad muy bajos.
Riesgo Integral: 2f Dentro de su perfil, corresponde a fondos con una moderada vulnerabilidad a sufrir
pérdidas de valor.

Riesgo Fundamental: Categoría BBBf Los factores de protección que se desprenden de la evaluación de
la calidad y diversificación de los activos del portafolio son aceptables. Los Fondos agrupados en este nivel
poseen un perfil de riesgo razonable. En condiciones de mercado desfavorables su flexibilidad financiera
pudiera reducirse, ya que la porción de los títulos de menor calidad crediticia o activos de mayor riesgo
usualmente resulta más afectada que la de alta calidad, lo que dificulta su operación. La volatilidad en la

calidad de activos de este tipo de Fondos es alta.
Riesgo de Mercado: Categoría 2 Dentro de su perfil, corresponde a fondos con una moderada volatilidad
ante variaciones en las condiciones de mercado.

Riesgo Fiduciario: Categoría Af La administración del fondo cuenta a>n capacidad para llevar a cabo una
buena gestión de los recursos a su cargo. El riesgo fiduciario es bajo como resultado de al menos la
concurrencia de la capacidad profesional de los administradores, el buen diseño organizacional y de
procesos, la adecuada ejecución de dichos procesos, asi como por el uso de sistemas de información de
alta calidad.

Escala Resumen: Categoría BBBf Los factores de protección, que se desprenden de la evaluación de la
calidad y diversificación de los activos del portafolio, de las fortalezas y debilidades de la administración y
de la capacidad operativa son aceptables. Los Fondos agrupados en este nivel poseen un perfil de riesgo
razonable. En condiciones de mercado desfavorables su flexibilidad financiera pudiera reducirse, ya que la
porción de títulos de menor calidad crediticia usualmente resulta más afectada que la de alta calidad, lo que
dificulta su operación. La volatilidad en la calidad de activos de este tipo de Fondos es alta.

Estas categorízaciones podrán ser complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o
desmejorando respectivamente la clasifícación alcanzada. Es importante señalar que bajo ninguna circunstancia estas
clasificaciones se pueden hacer comparables a las de instrumentos de deuda. Para aquellas compañías que presentan
menos de tres años de información suficiente, por tener una presencia interior a dicho periodo en el mercado, a la
categoría de calificación se le agregará la letra "n", por nueva calificación.

'La infynvación empleada en la presente clasificación proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la
confíabilidad e integridad de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algún error u omisión por el uso de
dicha información. Las clasificaciones de PCR constituyen una opinión sobre la calidad crediticia y no son
recomendaciones de compra y venta de estos instrumentos.'
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Racionalidad

En Comité Ordinario de Calificación de Riesgo, PCR decidió por unanimidad Ratificar la calificación de
Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades, GAM Energía de Riesgo Integral en "DoC2f, Calificación de
RiesgoFundamental en "ooBBBf, Riesgode Mercado "cx)C2°, Riesgo Fidudario "ooAf, y Escala Resumen
en "ooBBBf todas con perspectiva Estable.

Lacalificación de riesgointegral, fundamental, mercadoyfiduciario para el FondoCerradode Desanrollo de
Sociedades, GAM Energía, se sustenta en la aceptable calidad de sus activos invertidos mantenidos al
primertrimestreen instrumentosde renta fija y en emisores de razonable perfil crediticio, principalmente en
el sector energético de República Dominicana. A la fecha de análisis, el Fondo mantuvo una concentración
moderada en sus principales emisores, con una moderada sensibilidad de los rendimientos ante cambios
en las tasas y con el riesgo de liquidez mitigado por la naturaleza cerrada del Fondo. Asimismo, la
calificaciónse sustenta en la experiencia de la Sociedad Administradora de Inversiones, GAM Capital y el
respaldo de su grupo económico. Grupo Rizek, S.A.

Resumen Ejecutivo

Riesgo Fundamental
A la fecha de estudio, la cartera del Fondo mantiene inversiones de riesgos razonables y, estuvo compuesto
de instnimentos de renta fija en su totalidad (deuda comercial y bonos). A marzo 2018, el portafolio de
inversiones a valor en libro se conformó de la siguiente manera: el 10.9% contó con calificación local, y el
89.1% restante se encontró sin calificación'. Por su parte, la cartera mostró una alta concentración dado
que sus tres principales emisores (sector eléctrico) representaron el 92.6%, manteniendo consonancia con
los límites de inversión autorizados.

Riesgo de Mercado
A marzo 2018, la duración promedio del Fondo se situó en 2.4 años (marzo 2017: 2.7 años), debido a la
composición de la cartera de instrumentos con vencimientos de mediano plazo. El Fondo mantiene una
volatilidad de precios moderada y se mantiene en cumplimiento con el indicador de liquidez establecido
(0.2%) en la Política de Inversión. Asimismo, el Fondo continúa obteniendo un rendimiento de 5.0%, inferior
tanto a su benchmark (6%) como a su rendimiento en 2017 (5.4%).

Riesgo Fiduciario
Se reconoce la experiencia en la administración de fondos de GAMCapital, S.A., y la efectividad del Comité
de Inversiones en cuanto a la aplicación de políticas de inversión del Fondo para mitigar los riesgos, así
como por el cumplimiento de la regulación que le aplica. La Sociedad Administradora de Fondos de
Inversión se fevorece de la amplia trayectoria de su equipo de profesionales, la gestión de riesgo operativo
y la buena estructura de su gobierno corporativo. Además, Sociedad Administradora cuenta con el respaldo
y sinergias del Grupo Rizek, el cual posee una amplia experiencia en el mercado financiero de República
Dominicana; que incluye la buena trayectoria y el soporte en la automatizadón de custodia, compensación
y liquidación proporcionada por CEVALDOM. Foresta razón PCR considera que el riesgo fiduciario es bajo.

Descripción del Fondo

Tipo de Fondo

Sociedad Administradora

Inicio de Operaciones

inversión mCnima

Patrimonio

Cuotas de participación

Duración

PRINCIPALES CARACTERÍSTICAS

Deuda a mediano y largo plazo y
valores de capital

GAIU1 Capital, S A

15 de diciembre de 2015'

US$ 5,000.00

US$ 114,673,358

100,000

2.4 años

Clase de Fondo

Custodio

Dividendos

Valor cuota al cierre

RentabiQdad promedio inicio

Rentabilidad nominal 1 mes

Dividendo por acción

CenBdo

CEVAU)OM, 8. A.

anual, a opdón de
Asamblea de Aportantes

US$1.146.73

6.0%

5.0%

Fuente: Fondo Cerrado de Desanx>I[ode Sociedades, GAM Energía. / Elaboración: PCR

' El 97% de estos títulosse encuentran en deuda comercialde las EOES y el 3% en títulosemitidospor el Ministerio de Hadenda
'Fecha de la primera emisión del Fondo.
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Clfrtt tn rrutM de RDS
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die -14

Acthroa t20.1SM0 $«0,14Z06 $55,216.14 $66,010.51 $64.120.76 $71.436.42

Efectno y equivalentes de efedM) $18,584.21 K314 61 $613.00 $3,887.58 $1,736 64 $2,890.19

Portafolio invaralwies $0 00 $52,509.64 $52,441.75 $54,364.55 $51,900.97 $59.525.09

Equipo tacndogico. neta SOOO Í1.t3597 $1.828 98 10.00 $0.00 $000

Oíros ec^vos $99834 íl,«725 S97 42 SO. 00 $110.00 $9.387.73

Propiedad, planta y equipo $574 06 SSB4.41 (4» 99 $7.75837 $37316 $63341

Paalvo* $3,814.00 $4,330.16 $4JSS.70 $7A1SJ7 $3,82233 $7.643.43

Obbgacfones y Cuantas per pagar $3.488 09 S3.971.B2 $3,671 09 $7,61837 $0.00 $0 00

Retenciones y acumdadcnes por pagar $345 90 $358.34 $714 62 $0 00 $3,822.33 $7.643 43

Patrimonio S18.$42.ei $W,811.92 $50.tM.44 $$e.19M4 $50^.44 $63.792.96

Capital sooal $20,000.00 $85,00000 $85.000 00 $65,000.00 $85,000 00 $65,000.00

Otros aportes al capAel $13,036 48 $36.48 $0 00 $128 35 SOOO $103 46

Benefioos acumulados .$2.419 71 -$18,693 87 429,188 08 419,702.86 434,169.56 42S.936 2t

Beneñoos o pérdidas d« periodo después de ISR 414,274 16 41Z530 69 -$4,961 48 -$7,233 35 -$532.00 $5,625.71

Fuente: Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades, GAM Energía. I Elaboración: PCR

Ingresos 4a operaciones $63S.7T $8.576.52 $16,891.12 $3SM6.28 $4,705.81 $16,543.83

ingresos finarvaeros $22 31 $5.318 37 $1,287 43 $33.697 61 $4.5» 79 $18.54 3 63

ir>gresos ertraordinenos $613 47 $3,260 15 $17.603 69 $2.18867 S146 02 $0 00

Oaatos Generales y admlntstraUvoa $14.706.37 $21.102J6 $23466.25 $23M9.62 $5.237.81 $12,917.83

Gastos de Pet^nal $5.900.03 $8.193 29 $12.389 42 $15.741.94 $2,875.47 $8.220.87

Gaslos Ai]mincstr«tr>OS $8.752 98 $12,644.85 $11.36715 $12.742.38 $2,167.14 $3.960,36

Gastos Financieros $55.35 $264.22 $111 68 $165 29 $195,19 $738.90

Utilidad ante* da Impuestos 414,072.59 412.523.65 44.977.13 $7,238.66 -$S32.00 $5,825.71

Impuesto sobre la renta $201 57 $6.84 $4 35 $3 31 $0,00 $0.00

Utilidad rteta 414,274.16 412.530.69 -$4,961.48 $7,233.35 1 •$532.00 $5.625,71

Fuente: Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades, GAM Energía. / Elalxiración: PCR
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Acumulector>es por pagar

Otros pasivos

Patrmorüo

Cepflal sooaJ

Otros apO(te« al cantal

Bervehoos acumulados
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Numero de

dic .14 dk:.-i5 étCrtf

t3SfiStX7 S2S,717J4 (113^76

S2S,066.S7 S2e.717 34 $25.03

t77.90 W.02 t113.2«e.63

S24.923.tI2 S26,eeS 29 >43.09

S113.2ee.63

$43.09

$55 74 $4695

S11J2 $28.13 $S4.84

$11.32 $11.20 $39 35

$16 92 $15.60

t25.045J4 $2S.eB9.11 $113,279.91

$25,000.00 $25,000 OO $109.310 54

$120 20'

$43 72 $1,689 11

$43.48 $1.645 39 $1,880 05

S26,066.«7 $M,717.34 S119,M4.7S

25000

Fuente: Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades, GAM Energía. / Elaboración: PCR

variación Neta Patrimonio cambios de VLR Razón por Ajuste

' Variación Neta Patrimonio cambios de VLR Razón por Ajuste

' Variación Nela Patrimonio cambios de VLRRazón por Ajuste

wvw.ratinasDcr.com

fnflr.-l7

1110.46

«26,928 00

$61.48

$11.36

$24.19

$27,064.41

$25,000 00

$13.5ff

$381.80

$1,689 11

$Z7,09S.M

25000

t114,74}.24

$2,679.00

$112,021 81

$42 43

M9.M

$48 09

$21.78

$114,873.36

$109,610.54

$99 25'

$1.394 49

$3,569 08

$114.743,24

100000



' (fra* «n mtlt* d» US$ dic.-IS Sle.-17 T mii».-TT m»r.-Í8
$3,016.83 $3.880.19 $T23,2S $3,103.80

Finanaeros y opentivoi $78.77 $2.379.49 $3,226 74 $723 25 $3.10360

Ganancia por ajusta a valor da mercado W.OO $602.97 $0.00

Ouoi Ingresos Operativos iOOQ $34 4a $453 44

Caos Ingresos $2.70 $0.00 $0.00

Oaslo* operathm. ganaialea y «JminUljiiliw» $37.» $U71.SS $1^20.14 $3»1.«5 $1,709.11

Gastos Operafrvoa tarea <1.339. f1 *352.22" $t,g98:3í7'

Comsiones por Admnstraddn de Fondos $1167 $3S4 24 $429 34 $93 14 $390 93

Perdida en cambio Enstrumentos Fnancwros $000 $41.04 $47 83 $31.31 $81 08

Pérdida en venta Instrumertos Flnaiwienis SOOO $18.49 $11235 $38 71 $3849

Pdrdida por Oifofancia Cambiana J5 67 $21.89 $14.30 $12 82 $0.00

P«njide por Ajuste » Va)or da Mercado $0.00 $295.21 $290.19 $17 50 $429.70

Amortzación da Pnma an Compra Oe [^uda $20.34 $608.24 $17 64 $0 04 $34.55

Gastos (Tensra'es y aemintífaUma JO.JT t3!4i Í71« f923 $1080

RtaulUdoa M Pwfodo anta* d« ISR $43.46 t1.64S.39 $1,860i>5 $381.60 $1J94.49

Impuesto socxe l< tena

Utilidad del alto $43.4» $1.MSJ9 $1,ÍM.05 $381.00 $1.]S4.49

Fuente: Fondo Cerrado de Desarrollo de Sotíedades. GAM Energía. I Elaboración: PCR

' Fueron induidos Otros Gastos Operativos

' Fueron incluidos Otros Gastos Operativos

' Fueron incluidos Otros Gastos Operativos

WWW. rati nq spcr. com
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Inversiones de corto plazo (duraoón hasta 1 año)

Inversiones de mediano plazo (duración de más de 1 año a 5 artos)

Inversiones de largo plazo (duración de más de 5 años)

Inversiones en moneda del valor Cuota (US$)

Inversiones en moneda dominicana.

Inversiones en valores emitidos en el territorio nacional.

¿9 Ltwtfjitwntos.
Valores representativos de capital o de deuda le permitan al Fondo de Invw^n tomv p^cipación
directa, temporal ysincarácter de permanencia en elcapital delasSociedades Objeto de Inver^n.
Valores representativos de capital de oferta pública Insciltos en el RMVP con una calificación de riesgo
igual o mayor a grado de inversión. OicJios valores de oferta pública serán adquiridos a través de la
Bolsa de Valores de la República Dominicana (BVRO) u otro mecanismo de negociación que sea
autorizado por la Superintendencia de Valores de la República Dominicana, de acuerdo con lo previsto
con el Literal e). Párrafo I, Articulo 57, de la Norma R-CNV-2014-22-MV.
Valores representativos de deuda de oferta pública inscritos en el RMVP con una calirrcadón de riesgo
igual o mayor a grado de inversión. Dichos valores de oferta pública serán adquiridos a través de la
Bolsa de Valores de la República Dominicana (BVRD) u otro mecanismo de negociación que sea
autorizado por la Superlntendenda de Valores de la República Dominicana, de acuerdo con lo previsto
en el Literal e). Párrafo I. Artículo 57, de la Norma R-CNV-2014-22-MV,
Cuotas de partidpadón de fondos de inversión cerrados.

Depósitos o Certificados a Plazo.

Gobierno Central y Banco Central de la República Dominicana.

Pofwff^^^'-paíSnSTirf

' r^'^oooQ

70.0%

0.0%

30.0%

99.8%

99.8%

100.0%

30.0%

AAA 0.0% 100.0%

AA+ 0,0% 100,0%

AA 0.0% 100.0%

AA- 0.0% 100.0%

A+ 0.0% 100.0%

A 0.0% 100.0%

A- 0.0% 100.0%

BBB-» 0.0% 100.0%

BBB 0.0% 100,0%

BBB- 0.0% 100.0%

Valores representativos de deuda de oferta pública de una emisión determinada 0,0% 20.0%

Valores representativos de capital de oferta pública de una misma sodedad. 0.0% 15,0%

Valores vigentes emitidos por una misma entidad, grupo finandero o económico. 0.0% 20.0%

Valores representativos de deuda emitidos por personas vinculadas a la Administradora 0.0%
. 11. .111

50.0%

Infraestructura 0.0% 40.0%

Telecomunicadones 0.0% 20.0%

Fuente: Fondo Cerrado de Desan-ollo de Sodedades, GAM Energía. / Elaboración: PCR
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