Feller Rate

Calificadora
de Riesgo
e Ene. 2018 Abr. 2018
Riesgocrédito ~  Afa(N) Afa(N)
Riesgomercado M5 M5

* Detalle de clasificaciones en Anexo.

Indicadores financieros

Dic.16  Dic.17 Mar18
Activos administrades (MM RD §) %9 89 8y
Patrimonio (MM RD §) B8 875 B4
Valor Nominal Cuota (RD §) 12264 14596 14894
Rentabilidad Acumulada* 170%  190%  2.0%

Duracién Promedio Anual (afios)** 34 38 45
N° de Cuotas (miles) 300 600 600

* Rentabifidad acumulada anual.
** Promedio GHimos doce meses.

Evolucion Patrimonio Neto y Duracién
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: Composicion activos

A marzo de 2018

Depdsito a
Plazo Cajay Otros
509% 0,7%
-
Bonos dal Cert Dolny,  Corporativos
Min. de Especia 36,1%
Hacienda 3,1%
9,1%

Analista: Esteban Peiiailillo
esteban.penailillo@feller-rate.cl
(56) 2 2757-0474

Maira Oyarzun
maira.oyarzun@feller-rate.cl

(56) 2 2757-0445

FONDO DE INVERSION CERRADO

‘ Dominicana

Fundamentos

La calificacién "Afa (N)" otorgada al Fondo
responde a una cartera que cumple con sus
objetivos, que presenta una alta y estable
calidad crediticia del activo subyacente, una
alta 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 pals. Como
contrapartida, la calificacion considera la baja
diversificacion de cartera y una industria de
fondos en vias de consolidacion en Republica
Dominicana.

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

La calificacion del riesgo de mercado de "M5”
se sustenta en una alta volatilidad en la
duracion promedio de la cartera y una
tendencia al alza en ésta.

— CARACTERISTICAS DEL FONDO

El Fondo de Inversion Cerrado de Renta Fija
GAM se orienta a la inversion en renta fija de
entidades locales.

El FIC de Renta Fija GAM ha realizado una
emision de cuotas, en mayo de 2015 y una
ampliacion de esta en octubre de 2017. Al
cierre de marzo de 2018, el Fondo mantenia
600.000 cuotas colocadas, con un total de
activos de RD$897 millones, representando un
16,1% del total manejado por fondos de
similar orientacion.

— CARTERA DE INVERSIONES

Durante el primer trimestre del ano 2018, la
cartera del Fondo estuvo invertida de acuerdo
a su objetivo, presentando un alto y estable
perfil crediticio.

Al cierre de marzo 2018, la inversion se
concentraba principalmente en depdsitos a

Fortalezas

> Cartera cumple con los objetivos del fondo.

> Alta y estable calidad crediticia del activo
subyacente.

> Alta liquidez de las inversiones, junto con pagos
periodicos de cupones.

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

> Importancia de su grupo controlador en el pals.
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plazo de instituciones financieras nacionales
(50.9%). en bonos corporativo emitidos por
distribuidoras de electricidad (36,1%), lo que
entrega una baja diversificacion por industria y
emisor.

— BUENA GENERACION DE FLUJOS Y
ALTA LIQUIDEZ

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

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

En el trimestre analizado, el Fondo no mantuvo
pasivos financieros. Al cierre del marzo 2018,
el Fondo exhibio pasivos por un 0.3% del
patrimonio, que correspondfan a intereses y
comisiones por pagar, y acumulaciones y otros
pasivos. El reglamento interno permite
endeudamiento financiero por un maximo de
un 40% del patrimonio.

— RENTABILIDAD DE LA CUCTA

La metodclogia de Feller Rate serala que para
medir de manera concluyente la rentabilidad
del Fondo, éste debe contar con 36 meses de
funcionamiento. No obstante, el Fondo
exhibid una rentabilidad acumulada desde el
inicio de 48,9%.

— DURACION DE LA CARTERA

Durante el ultimo ano se observa una alta
volatilidad en la duracion de cartera, la cual
alcanz¢é un promedio en doce meses de 4,5
anos. La duracion promedio exhibio fuerte una
tendencia a la baja en el ultimo mes, con una
duracion 2,9 anos al cierre de marzo 2018.

— VENCIMIENTO DEL FONDO

El plazo de vencimiento del Fondo es de 5
anos, teniendo su plazo de vencimiento
establecido para mayo de 2020.

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACION

Riesgos

> Alta volatilidad en la duracién mensual de la
cartera.

> Baja diversificacion por industria.

» Industria de fondos en vias de consolidacion
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May15  Juli5  Oct15  Eneds
Afa (N) Afa(N)  Afa(N) Afa (N)
M6 M6 M6 - M6

Nomenclatura

Abr-16
Afa (N)
M6

Juk6

Afa (N)
M6

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

Categorfas de Riesgo Crédito:

Oct-16
Afa (N)
M6

. Ene—ﬂ

ANEXOS

FIC DE RENTA FIJA GAM
INFORME TRIMESTRAL — Abril 2018

Oct17 Ene18  Abr8

Abr17  Jul7
Afa(N)  Afa(N) Afa(N) Afa(N) Afa(N)  Afa(N)
M5 M5 M5 M5 Ms M5

> AAAfa: Cuotas con la més alta proteccion ante pérdidas y que presentan la mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.,

Y ¥ ¥ Y Y

Ahfa: 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: Cuatas con suficiente proteccion ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de cumplir con sus objstives de inversion,
BBfa: Cuotas con baja proteccion ante pérdidas y tienen una baja probabilidad de cumplir con sus objetivs 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.

Aquellos fondos nuevos, o con poca historia como para realizar un andlisis completo, se distinguen mediante el sufijo (N).

Categorfas de Riesgo de Mercado

> M1: Cuotas con la més baja sensibilidad ante cambies en las condiciones de mercado.

Y ¥ ¥V Y Y

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.
M8: Cuotas con muy alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.
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Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningun caso, una recomendacion para comprar, vender o rﬁm"!_e_ner un delerminado insirumento. El analisis no es el resuitada de una audiloria practicada al
emisor, sino que se basa en Informacion publica remitida a la Superintendencie de Velores 0 a la Superntendencla de Bancos y en aquella que voluntaniamente aportd el emisor, no slendo responsabiidad de la

clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.

La informacién presentada en estos anélisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la pasibilidad de error humano o mecénico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la
informacidn y, por lo tanto, no se hace responsable de emores u omisiones, como fampoco ds las consecuencias asociades con ef empleo de esa (nformacitn. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacién de I
saivencia de la emprese y de los litios que ella emite, considerando le capacidad que éste tiene para cumplir con sus obiigaciones en los términos y plazos pactados.

Prohitida la reproduccion folal o parciel sin ls autorizecion escrita de Feller Rate.
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