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HISTORIAL DE CALIFICACIONES

Fecha de informacién dic-16 dic-17 ETGE
Riesgo Integral poC2f ooC2f poC2f
Riesgo Fundamental poBBBf poBBBf poBBBf
Riesgo de Mercado poC2 poC2 poC2
Riesgo Fiduciario nooAf poAf poAf
Escala Resumen poBBBf poBBBf poBBBf

Significado de la Calificacion

Perfil del Fondo: C Estos fondos estan dirigidos a los inversionistas que tienen un perfil de inversion
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: Categoria BBBf Los factores de proteccién que se desprenden de la evaluacion de
la calidad y diversificacion 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 porcion de los titulos de menor calidad crediticia o activos de mayor riesgo
usualmente resulta mas afectada que la de alta calidad, lo que dificulta su operacién. La volatilidad en la
calidad de activos de este tipo de Fondos es alta.

Riesgo de Mercado: Categoria 2 Dentro de su perfil, corresponde a fondos con una moderada volatilidad
ante variaciones en las condiciones de mercado.

Riesgo Fiduciario: Categoria Af La administracion del fondo cuenta con capacidad para llevar a cabo una
buena gestion 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 disefio organizacional y de
procesos, la adecuada ejecucion de dichos procesos, asi como por el uso de sistemas de informacion de
alta calidad.

Escala Resumen: Categoria BBBf Los factores de proteccion, que se desprenden de la evaluacion de la
calidad y diversificacién de los activos del portafolio, de las fortalezas y debilidades de la administracién 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
porcién de titulos de menor calidad crediticia usualmente resulta mas afectada que la de alta calidad, lo que
dificulta su operacidn. La volatilidad en la calidad de activos de este tipo de Fondos es alta.

Estas categorizaciones podran ser complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o
desmejorando respectivamente la clasificacion alcanzada. Es importante sefialar que bajo ninguna circunstancia estas
clasificaciones se pueden hacer comparables a las de instrumentos de deuda. Para aquellas compaiiias que presentan
menos de tres afios de informacién suficiente, por tener una presencia inferior a dicho periodo en el mercado, a la
categoria de calificacion se le agregara la letra “n”, por nueva calificacion.

‘La informacién empleada en la presente clasificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la
confiabilidad e integridad de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omisién por el uso de
dicha informacion. Las clasificaciones de PCR constituyen una opinidn sobre la calidad crediticia y no son
recomendaciones de compra y venta de estos instrumentos.”
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Racionalidad

En Comité Ordinario de Calificacion de Riesgo, PCR decidié por unanimidad Ratificar la calificacién de
Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades, GAM Energia de Riesgo Integral en “ooC2f", Calificacién de
Riesgo Fundamental en “poBBBf", Riesgo de Mercado “0oC2”, Riesgo Fiduciario “ooAf", y Escala Resumen
en “ooBBBf" todas con perspectiva Estable.

La calificacién de riesgo integral, fundamental, mercado y fiduciario para el Fondo Cerrade de Desarrollo de
Sociedades, GAM Energia, se sustenta en la aceptable calidad de sus activos invertidos mantenidos al
primer trimestre en instrumentos de renta fija y en emisores de razonable perfil crediticio, principalmente en
el sector energético de Republica Dominicana. A la fecha de andlisis, el Fondo mantuvo una concentracién
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
calificacién se sustenta en la experiencia de la Sociedad Administradora de Inversiones, GAM Capital y el
respaldo de su grupo econdmico, Grupo Rizek, S.A.

Resumen Ejecutivo

Riesgo Fundamental

Ala fecha de estudio, Ia cartera del Fondo mantiene inversiones de riesgos razonables y, estuvo compuesto
de instrumentos de renta fija en su totalidad (deuda comercial y bonos). A marzo 2018, el portafolio de
inversiones a valor en libro se conformé de la siguiente manera: el 10.8% cont6 con calificacion local, y el
89.1% restante se encontrd sin calificacién!. Por su parte, la cartera mostr6 una alta concentracion dado
que sus tres principales emisores (sector eléctrico) representaron el 92.6%, manteniendo consonancia con
los limites de inversion autorizados.

Riesgo de Mercado

A marzo 2018, la duracién promedio del Fondo se situd en 2.4 afios (marzo 2017: 2.7 afios), debido a la
composicion 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 Politica de Inversién. Asimismo, el Fondo continia 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 administracion de fondos de GAM Capital, S.A., y la efectividad del Comité
de Inversiones en cuanto a la aplicacion de politicas de inversidn del Fondo para mitigar los riesgos, asi
como por el cumplimiento de la regulacién que le aplica. La Sociedad Administradora de Fondos de
Inversién se favorece de la amplia trayectoria de su equipo de profesionales, la gestién de riesgo operativo
y la buena estructura de su gobiemno corporativo. Ademas, Sociedad Administradora cuenta con el respaldo
y sinergias del Grupo Rizek, el cual posee una amplia experiencia en el mercado financiero de Republica
Dominicana; que incluye la buena trayectoria y el soporte en la automatizacion de custodia, compensacién
y liquidacién proporcionada por CEVALDOM. Por esta razén PCR considera que el riesgo fiduciario es bajo.

Descripcion del Fondo
PRINCIPALES CARACTERISTICAS
Deuda a mediano y largo plazo y

Tipo de Fondo valores de capital Clase de Fondo Cerrado

Socledad Administradora GAM Capital, SA. Custodio CEVALDOM, S. A,
anual, a opcién de

inicio de Operacilones 15 de diciembre de 20152 Dividendos Asamblea de Aportantes

Inversién minima US$ 5,000.00 Valor cuota al ciemre US$ 1,146.73

Patrimonio US$ 114,673,358 Rentabilidad promedio inicilo  6.0%

Cuotas de participacién 100,000 Rentabilidad nominal 1 mes 5.0%

Duracién 2.4 afios Dividendo por accién -

Fuente: Fondo Cemado de Desarrolio de Sociedades, GAM Energia. / Elaboracién: PCR

! E1 97% de estos titulos se encuentran en deuda comercial de las EDES y el 3% en titulos emitidos por el Ministerio de Hacienda
2Fecha de la primera emisién del Fondo.
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Activos $20,156.60  $60,142.08 $55,216.14  $66,010.51
Efectivo y equivalentes de efectivo $18,58421  $4,31461 $613.00  $3,887.58
Portafolio Inversiones $000 $52509.84 $52.441.75  $54,364.55
Equipo tecnologice, neto $000  $1.13597  $1,62090 50,00
Otros activos $99834  $1,497.25 $97.42 $0.00
Propiedad, pianta y equipo $574.06 $684.41 $43499  S7.750.37
Pasives 5381400  $4330.16  $438570  $7,818.37
Obligaciones y cuentas per pagar $346800  $397182  $367100  $7,81837
Retenciones y acumulaciones por pagar $345.90 $358.34 $714.62 $0.00
Patrimonio $16,342.61 $55811.92  $50,830.44  $50,192.14
Capital social $2000000 $8500000 $B5000.00  $B5,000.00
Otros aportes al capital $13,036 48 $36.48 5000 $128.35
Beneficios acumulados 5241971 $1669387 -§20,18808 -$10,70286
Beneficios o pérdidas del periodo después de ISR $1427416 -$1253069 3496148  -$7,23335

$54,120.76  $71,436.42

$1,73664 $2,820.19
$51,000.97  $58,525.09
$0.00 $0.00
$110.00 $9,387.73
$373.16 $533.41
$3.822.33 $7,643.43
$0.00 $0.00
$3,822.33 $7,643.43
$50,288.44  $61,792.95
$85,00000  $85,000.00
$0.00 $103 48
-$34,169.58 -$28,936 21
-$53200  $5.625.71

Fuente: Fondo Cerrado de Desarollo de Sociedades,

GAM Energia. / Elaboracién: PCR

5
Ingresos de operaciones $635.7T $8,576.52 $18,891.12 $35886.28 | $4,705.81 $18,543.63
Ingresos financieros s23 $531837  $1,287.43 33360761 | $4,550.79 $18,54363
Ingresos extraordinanos $613.47 $3,260.15 $17,603.09 $2,188.67 $146.02 $0.00
Gastos Generales y administrativos $14708.37  $21,102.36 $23,868.25 $28640.62 | $5237.81 $12,017.83
Gastos de Personal $5,900.03 $8,10329 $12.38042 $1574194 | S2875.47  $8,220.67
Gastos Administrativos $8,75298 $12,64485 $11,367.15 $12742.38 | $2,167.14  $3,960.36
Gastos Financiercs $55.35 $264.22 $111.68 516529 $195.19 $736.90
Utilidad antes de impuestos -$14,072.59 -$12,523.85 -$49077.13  $7,236.66 | -$532.00  $5625.71
Impuesto sobre la renta $201.57 36.84 $435 233 $0.00 $0.00
Utilidad neta -$14,274.16  -$12,530.69  -$4,981.48  $7,233.35 | -$532.00  $5625.71

Fuente: Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades,

GAM Energia. / Elaboracién: PCR

$26,717.24  $113,334.75 | $27,099.96  $114,743.24
Efectivo y Equivalentes - $2505667 S$26717.24  $2503 $110.49 $2,670.00
Inversiones - $77.90 $502 311220663 | $26.92800  $112,021.81
Otros Activos - $2402302 $2666526  $43.09 $61.48 $4243
Activos no circulantes . $55.74 $46.95 - - -
Equipo Tecnologico, neto . 5 = - - %
Intereses acumulados por cobrar - - - - - -
Pasivos . s11.32 $28.13 $54.84 $35.55 $69.88
Comisiones por pagar - $11.32 $11.20 $30.35 $11.36 $48.09
Acumulaciones por pagar - - $16.92 $15.50 52419 $21.79
Otros pasivos . - - - - .
Patrimonio - $25045.34 $26,680.11 §113,279.01 | $27,064.41  $114,673.36
Capital social - $2500000 $25,00000 $109,610.54 | $2500000 $109.61054
Otros aportes al capital . 5186 - $12020° $13.50° $09.25°
Beneficios acumulados z ¢ $4372 $1,689.11 $361.80 $1,394 49
Beneficios o pérdidas del periodo después del ISR - $4348  $1,64539  $1,86005 | $1,689.11  $3,560.08
Total Patrimonio + Pasivo - $25,056.67 $26,717.24 $113,334.75 | $27,099.96  $114,743.24
Numero de acciones suscritas = 25000 25000 100000 25000 100000
Fuente: Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades, GAM Energia. / Elaboracién: PCR

9Variacion Neta Patrimonio cambios de VLR Razén por Ajuste

“Variacion Neta Patrimonio cambios de VLR Razon por Ajuste

5 Variacion Neta Patrimonio cambios de VLR Razoén por Ajuste
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Ingresos de operaciones

$81.47

$3,016.83

$3,680.19

- $3,103,
Financieros y operativos - S7B77  $237949 $322674 | $72325  $3,103.60
Ganancia por ajuste a valor de mercado = 30.00 $602.97 30.00 L3 =
Otros Ingresos Operativas - $0.00 $34.48 $453 44 - -
Otros Ingreses - s270 $0.00 5000 - -
Gastos op a y . $37.99 $1,371.55 $1.820.14 | $361.45  $1.700.11
Gastos Operativos % $37.88 $1.339.11  $1.749.10 | $35222° $1.608.30'
Comisiones por Administracion de Fondos . $11.67 535424 542934 | $9314 539083
Pérdida en cambio Instrumentos Financieros. - 5000 $41.04 $47.63 $31.31 $81.08
Pérdida en venta Instrumentos Financieros - 5000  §18.49  §11235 | 53871 $38.49
Pérdida por Diferencia Cambiana - $587 $21.89 5$14.30 $1282 $0.00
Pérdida por Ajuste a Valor de Mercado . 5000  $20521  $28010 | $17.50 842070
Amortizacion de Prima en Compra de Deuda - 52034  $608.24 $17.54 3004 $34.55
Gastos generales y administrativos - sa11  $3z44 $71.04 $9.23 $1080
Resultados del Perfodo antes de ISR - $43.48 $1,64539 $1,860.05 | $361.80 $1,2394.49
Impuesto sobre la renta - - - - - -
Utilidad del afio - 34348 $1,645.39  $1,860.05 | $361.80  $1,394.49

Fuente: Fondo Cerrado de Desarolio de Sociedades, GAM Energia. / Elaboracién: PCR

8 Fueron incluidos Otros Gastos Operativos

7 Fueron incluidos Otros Gastos Operativos

B Fueron incluides Otros Gastos Operalivos
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Inversiones de corto plazo (duracién hasta 1 o)

Inversiones de mediano plazo (duracion de mas de 1 afio a 5 afios)
Inversiones de largo plazo (duracién de mas de 5 afos)

! 1 TN NN DR

Inversiones en moneda del valor Cuota (USS) — T 700% 100.0%
I'Wefslﬂnes en moneda dﬂmjnicana. = : - ’ . 0.0% ... .0%

Cip:
directa, temporal y sin caracter de permanencia en el capital de las Sociedades Objeto de Inversion.
Valores representativos de capital de oferta pablica inscritos en el RMVP con una calificacion de riesgo
igual o mayor a grado de inversion. Dichos valores de oferta publica seran adquiridos a través de la
Bolsa de Valores de la Republica Dominicana (BVRD) u ofro mecanismo de negociacion que sea 0.0% 15%
autorizado por la Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana, de acuerdo con lo previsto
con el Literal e), Parrafo |, Articulo 57, de la Norma R-CNV-2014-22-MV.

Valores representalivos de deuda de oferta publica inscritos en el RMVP con una calificacion de riesgo
igual o mayor a grado de inversion. Dichos valores de oferta pablica seran adquiridos a través de la
Bolsa de Valores de la Republica Dominicana (BVRD) u otro mecanismo de negociacion que sea 0.0% 15%
autorizado por la Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana, de acuerdo con lo previsto
en el Literal e), Parrafo |, Articulo 57, de la Norma R-CNV-2014-22-MV.
Cuotas de participacion de fondos de inversion cerrados.
Depésitos o Certificados a Plazo.
Gobierno Central y Banco Central de la Republica Dominicana.

Por caiBcacion = S valorss

Valores representativos de deuda de oferta publica de una emision determinada
Valores representativos de capital de oferla piblica de una misma sociedad.
Valores vigentes emitidos por una misma entidad, grupo financiero o econémico.
Valores representativos de deuda emitidos por personas vinculadas a la Administradora

Telecomunicaciones 0.0% 20.0%
Fuente: Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades, GAM Energia. / Elaboracién: PCR
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