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Fundamentos
La calificación "Afa (N)" otorgada al Fondo
responde a una cartera que cumple con ^s
of^etivos, que presenta una alta y estable
calidad crediticia del activo subyacente, una
alta liquidez de las Inversiones. Además,
incorpora la gestión de GAM Capital, con un
buen nivel de estruauras y políticas para la
administración 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 país. Como
contrapartida, la calificación considera la baja
diversificaciún de cartera y una industria de
fondos en vías de consolidación en República
Dominicana.

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

calificación del riesgo de mercado de "M5"
se sustenta en una alta volatilidad en la

duración promedio de la cartera y una
tendencia al alza en ésta.

— CARACTERISTICAS De;L FONDO

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

El Fie de Renta Fija GAM ha realizado una
emisión de cuotas, en mayo de 2015 y una
ampliación de esta en octubre de 2017. Al
cierre de marzo de 2018, el Fondo mantenía

600.0(X) cuotas colocadas, con un total de
activos de RD$897 millones, representando un
16,1% del total mancado por fondos de
similar orientación.

- CARTERA DE IIMVERSíONES

Durante el primer trimestre del año 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 inversión se
concentraba principalmente en depósitos a

Fortalezas

> Cartera cumple con los objetivos del fondo.

> Alta y estable calidad crediticia del activo
subyaceite.

> Alta liquidezde las inversiones.Junio con pagos
periódicos de cupones.

> Gestión de GAM Capital, con un buen nivel de
estnjcüjras y poifticas para la administración de
ftxidos.

> Importancia de su gnjpo controlador en el país.

plazo de instituciones financieras nacionales
(50,9%), en bonos corporativo emitidos por
distribuidoras de electricidad (36.1%), lo que
entrega una b^a diversificación por industria y
emisor.

— BUENA GENERACION DE FLUJOS Y
ALTA LIQUIDEZ

Los instrumentos en cartera generan filaos
periódicos, 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 exhibió pasivos por un 0.3% del
patrimonio, que correspondían a intereses y
comisiones por pagar, y acumulaciones y otros
pasivos. El reglamento interno permite
endeudamiento financiero por un máximo de
un 40% del patrimonio,

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

Lametodología de Feller Rate señala que para
medir de manera concluyente la rentabilidad
del Fondo, éste debe contar con 36 meses de

funcionamiento. No obstante, el Fondo
exhibió una rentabilidad acumulada desde el

inicio de 48,9%.

— DURACIÓN DE LAGARTERA

Durante el último año se observa una alta

volatilidad en la duración de cartera, la cual

alcanzó un promedio en doce meses de 4,5
años. La duración promedio exhibió fuerte una
tendencia a la b^a en el último mes, con una
duración 2,9 años al cierre de marzo 2018.

— VENCIMIENTO DEL FONDO

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

Riesgos

> Alta volatilidad en la duración mensual de la
cartera.

> B^a diversificaci(^ por industria.

> Induaria de fondos en vías de consolidación
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Nomenclatura

La calificación se íiace enuna escala ordenada con un grado creciente de riesgo.

Categorías de Riesgo Crédito:
> AAAfa: Cuotas con la más alta pre^ecdón ante pérdidas yque f^esentan la mayor probabilidad decumplir con susobjetivos deinversión.
> AAfa: Cuotas con muy alta protección ante páijidas yque presentan una muy buena probatHüdad decumplir con susobjetivos deinversión.
> Aía: Cuotas con alta protección ante pérdidas yque presentan una buena probabilidad decumplir con susctojetivos deinversión.
> BBBfa; Cuotas con suficiente [xotección ante pérdidas yque presentan una razonable probabilidad decumplir ccm susobjetivos deinversión.

> BBfe: Cuotas con baja protecdón ante pérdidas ytienen una baja probabilidad decumplir con susobjetivos deinversión,
> Bfe: Cuotas con muy baja protecdón ante pérdidas yque muy probablemente no ojmplirán con susobjetivos deinversión.
> Cfa: Cuotas con muy variables yexpu^tasa pérdidas y/o nocumplirán con susot^eüvos deinversión,

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

Aquellos fondos nuevos, ocon poca historia como para realizar un análisis completo, se distinguen mediante elsufijo (N),

Categorías de Riesgo de Mercado
> MI: Cuotas con lamás b^a sensibilidad antecambios en1^ condiciones demercado.

> M2; Cuotas con moderada a baja sensitólidad frente a cambios enlascondidones demercado.

> M3: Cuotas con moderada sensibilidadfrentea cambios en las condidones de mercado.

> M4: Cuotas con moderada a alta s«isiMidad a cambios en las condidones de mercado.

> M5: Cuotas áfa sensibilidada cambios en las caididones de mercado.

> M6: Cuotas con muy altasensibilidad a cémbios en lascondidones de mercado.
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Las cfasiffcaciones tferiesgo <íe Feller Rate noconstituyen, en ringún caso, unarecomendación para comprar, vender o mantener undeteminado instrumento. B anMisis noesd resultado de una auditoría practicada al
emisor, sino que se basa en infyrmación púUlca remüdaa la Sup&in^ndanda de Vafores o ala Si^ienntendenda de Bancos y en aquella que voluntariamanle aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasiñcadora la verHkadón de la euteiÉddad de la misma.

La informaaón presentada enesfos anMsIs proviene defuentes consideradas ¡útilmente axiRables. Sin embargo, dadalaposibilidad deerror humano o mecáiró), Feller Ratenogarantiza la exactitud ointegridad dela
Intormación y, porlotanto, nose hace responsable deerrores uom/siones, como /ampoco delasconseGuertías asociadas conelempleo deesa inforniación. Las tíasifkaciones deFeller Rale sonunaapredacOtn dela
stívencia delaempresa ydelosHhíos queella emite, consKtersndb lacapacidadqueés(sSene paracumplir consusoUigaaonas enlostérminos ypías» pactados.

Prtíibida la reproducción fo/a/ op^al sinla autorización escrUa de FellerRafa. www,feller-rate.com. do




