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FONDO CERRADO DE DESARROLLO
DE SOCIEDADES GAM ENERGIA

‘ Dominicana

Fundamentos

La calificacion “BBBfa (N)" asignada al fondo,
se basa en una cartera que cumple con los
objetivos de inversién y que mantiene un nulo
endeudamiento financiero. Ademas, incorpora
la gestién de GAM Capital, con un buen nivel
de estructuras y politicas para la
administracién de fondos, con completos y
manuales de funcionamiento y un equipo de
profesionales con conocimiento del mercado
financiero. Asimismo, considera la importancia
de su grupo controlador en el pais. Como
contrapartida, la calificacién responde a la
larga  duracion del  fondo, la  baja
diversificacion por industria y el incipiente
mercado de fondos en Republica Dominicana.

El sufijo (N) indica que se trata de un fondo
con menos de 36 meses de operaciones.

— CARACTERISTICAS DEL FONDO

El Fondo Cerrado de Desarrollo de
Saciedades GAM Energia se orienta a la
inversién en capital o deuda emitida por
sociedades comerciales domiciliadas en
Republica Dominicana, que no se encuentren
inscritas en el RMVP y que requieran recursos
para su financiamiento. La actividad principal
de dichas sociedades podrda concentrarse
tanto en el sector piblico como el sector
privado de la economia, en los sectores de
energia, telecomunicaciones e infraestructura.

El fondo es manejado por GAM Capital, S.A.
Sociedad Administradora de Fondos de
Inversién, constituida en el afo 2002 vy
autorizada para operar como sociedad
administradora de fondos de inversién en
diciembre de 2013. El fondo ha colocado su
primera emisién, con 25.000 cuotas emitidas,
manejando al cierre de junio de 2017, un
patrimonio aproximado de US$ 27 millones.

— CARTERA DE INVERSIONES

En el periodo analizado, el fondo cumple con
sus objetivos de inversidn, manteniendo una
cartera  formada  principalmente  por
sociedades de deuda comercial, que al cierre
de junio de 2017 alcanzaba un 95,8% del total
de activos. El porcentaje restante lo mantuvo

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACION |

Fortalezas

» Cartera cumple con objetivos de inversion
» Nulo endeudamiento financiero.

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

» Importancia de su grupo controlador en el pais.
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en inversiones en certificados de depdsitos de
Banco Deminicano del Progreso y en caja.

— BAJA DIVERSIFICACION POR
INDUSTRIA

En los meses analizados, la cartera del fondo
ha estade conformada por tres sociedades
objetivo, distribuidoras de electricidad de
Republica Dominicana, lo que entregaba una
baja diversificacién por industria.

El limite reglamentario es de 20% del activo
por emisor. No obstante, la SIV autorizé, en
diciembre de 2015, aumentar este limite a
40% en las sociedades invertidas. Ademas, el
reglamento establece que el fondo invertird
como minimo un 60% en el sector eléctrico.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

El fondo no mantiene pasivos financieros, al
cierre de junio 2017 los pasivos alcanzaron un
0,1% del patrimonio y correspondian a
intereses y comisiones por pagar entre otros
pasivos. El reglamento interno sefiala que el
fondo puede endeudarse hasta por un 50% de
su patrimonio.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

Segtn la metodologia de Feller Rate, el fondo
debe tener 346 meses de funcionamiento para
medir la rentabilidad de manera concluyente.
No obstante, la rentabilidad acumulada desde
el inicio alcanza un 9,7%.

— TERMINO EN EL LARGO PLAZO

El fondo tiene duracién de 15 afos, con
término establecido para diciembre de 2030.
El plazo del fondo es consistente con su
objetivo, para lograr el crecimiento de las
sociedades invertidas.
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Riesgos

» Llarga duracién del fondo, aunque consistente
con el objetivo de inversion.

» Baja diversificacién por industria.

» Mercado incipiente de fondos en Repiblica
Dominicana.




ANEXQOS
Feller Ra_te FCDS GAM ENERGIA
g:lguicezggra 1 sk INFORME TRIMESTRAL — Julio 2017

Jul-15 Ago-15 Nov-15 Ene-16 Abr-18 Jul-16 Oct-16 Ene-17 Abr-17 h Jul-17
BBBia(N) BBBfa(N) BBBia{N) BBBfa{N) BBBfa(N) BBBfa(N)  BBBfa(N)  BBBfa{N)  BBBfa(N)  BBBfa(N)

Nomenclatura

La calificacién se hace en una escala ordenada con un grado creciente de riesgo.

Categorias de Riesgo Crédito:

AAAfa: Cuotas con lamas 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 objefivos de inversién.
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 objefivos de inversion.

Bfa: Cuotas con muy baja proteccion 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 cumpliran con sus objetivos de inversion.

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

Y'Y ¥ VY YVYY

Aquellos fondos nuevos, o con poca historia como para realizar un anélisis 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.

MS: Cuotas con alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

Mé: Cuotas con muy alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.

Vv Y Y NN

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no canstituyen, en ningun caso, una recomendacion para comprar, winder o manlener un determinado instrumento E1 analisis no es el resulfado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacion pubiica remitida & la Superintendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquelia que voluntariamente aparto el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasificadora {a verificacion de la autenficidad de la misma

La informacion presenlada en estos anafisis proviene de fuentes consideradas attamente confiables. Sin embargo, dada la posibiiidad de eror humano o mecanico, Felier Rate no garantiza la exactitud o integridad de ia
informacion y, por fo lanto, no se hace responsable de emores u omisiones. como lampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion Las clasificaciones de Fefler Rale son una apreciacion de fa
solvencia de la empresa y de los litulos que ella emite, considerando la capacidad que esta tiene para cumplir con sus obligaciones en los lérminas y plazos paclados





