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Fundamentos

La calificación "Afa (N)" otorgada al fondo,
responde a una cartera que cumple con sus
objetivos, que presenta una aita y estable
calidad crediticia del activo subyacente, una
alta liquidez de las inversiones, junto con
pagos periódicos de cupones. Además,
incorpora la gestión de GAM Capital, con un
buen nivel de estructuras y políticas para la
adnríinistración de fondos, con completos
manuales de funcionamiento y un equipo de
profesionales con conocimiento del mercado
financiero y la importancia de su grupo
controlador en el país. Como contrapartida, la
calificación considera la baja diversificación de
cartera y el incipiente mercado de fondos en el
país.

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

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

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

— CARACTERÍSTICAS DEL 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 del 2017, el Fondo mantenía 600.000
cuotas colocadas, con un patrimonio de
RD$875 millones, representando un 12,3% del
total manejado por fondos de similar
orientación.

— CARTERA DE INVERSIONES

Durante el cuarto trimestre del año 2017, la
cartera del Fondo estuvo invertida de acuerdo
a su objetivo, presentando un alto y estable
perfil crediticio.

Al cierre de diciembre 2017, la inversión se
concentraba principalmente en bonos
corporativos de empresas generadoras y

Fortalezas

> Cartera cumple con los objetivos del fondo.

> Alta y estable calidad crediticia del activo
subyacente.

> Alta liquidezde las inversiones, junto con pagos
periódicos de cupones.

> Gestión de GAM Capital, con un buen nivel de
estructuras y políticas para la administración de
fondos.

> Importancia de su grupo controlador en el país.

distribuidoras de electricidad (53,1%) e
instrumentos del Ministerio de Hacienda
(44,8%), lo que entrega una baja
diversificación por industria y emisor.

— BUENA GENERACIÓN DE FLUJOS Y
ALTA UQUIDEZ

Los instrumentos en cartera generan flujos
periódicos, entregando una alta liquidez al
Fondo, que se suma al amplio mercado
secundario de los instrumentos del Gobierno,
que representan la mayor parte de las
transacciones en República Dominicana.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

En el trimestre analizado, el Fondo no mantuvo
pasivos financieros. Al cierre del diciembre
2017, el Fondo exhibió pasivos por un 1,5%
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

La metodología 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 46,0%.

— DURACIÓN DE LA CARTERA

Durante el último año se observa una alta
volatilidad en la duración de cartera, la cual
alcanzó un promedio en doce meses de 3,8
años. La duración promedio exhibió fuerte una
tendencia al alza en los últimos meses,
promediando 5,8 años en el cuarto trimestre
de 2017.

— 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.

> Bajadiversificación por industria.

> Mercado incipiente de fondos en República
Dominicana.
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ANEXOS

Fie DE RENTA FIJA GAM
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Dic-14 May-15 JuM5 Oct-IS Ene.16 Abr-16 JuM6 Oct-1S Ene-17 Abr-17 JuM7 Oct-17 Ene-18
Riesgo crédito ^ Afa{N) Afa(N) Afa(N) Afa(N) Afa(N) Afa(N) Afa(N) Afa{N) Afa{N) Afa(N} Afa(N) Afa(N) Afa{N)
Riesgo mercado ' M6, M6 M6 M6 M6 M6 M6 M6 M5 M5 M5 M5 M5

Nomenclatura

Lacaliricación se haceen una escala ordenada con ungradocreciente de riesgo.

Categorías de Riesgo Crédito:
> AAAfa: Cuotas con lamás alta protección ante pérdidas yquepresentan lamayor pnAat^iidad decumplir con susobjetivos de inversión.

> AAfa: Cuotas con muy aila protección ante pérdidas yque presentan una muy buena probabilidad decumplir con susobjetivos deinversión,
> Afa: Cuotas con alta protección ante pérdidas yque presentan una buena probabilidad decumplir con susobjetivos de inversión.
> BBBfa: Cuotas con suficiente protección ante pérdidas yque presentan una razoná>le probabilidad decumi^irccn susobjetivos deinversión.

> BBfa: Cuotas con baja protecdón antepérdidas ytienen una baja probabilidad decumplir con susobjetivos deinversión.

> Bfa: Cuotas con muy baja protecdói antepérdidas yque muy probablemente nocumplirán con susobjetivos deinversié^.

> Cfa Cuotas con muy variables yexpuestas a pérdidas y/o no cumplirái con susot^etivos deinversión.
+o Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un símbolo +(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 m^Jiante elsufijo (N).

Categorías de Riesgo de Mercado
> M1: Cuotas conlamásb^a sensibilidad antecambios en lascondiciones de mercado.

> M2: Cuotas con moderada a baja sensibilidad frente a cambios enlas condiciones demercado.

> fv13: Cuotas con moderada sensitslidad frente a cambios enlascondiciones de mercado. superintendeneia dt vaior«s

> M4: Cuotas con moderada a alta sensibilidad a cambios eniascondiciones de mercado. Rea'stro
i-omunicaelones de Entradas

> M5: Cuotas con alta sensibilidad a cambios enlascondiciones de mercado. e.uierto

> M6; Cuotas con muy alta sensibilidad acambios en las condidones de mercado. I || I II 11(111 IIIIII
64440

Las das/fcacrémes efe riesgo deFefíer Rate noconsWuyea ennngún caso, unsrectynenúación paracomprar, vender omantener un detemúnado Instrumento. Elanálisis noes y resultado deuna aiwKoria prxiicada ^
emisor, sino que se bese eninñxmaaón públice mmiUde a laSuperintendencia de Valores o ala Supeántendencla deBancos y enaqueta que voluntigiamente ^ortóeíemisor, no siendo rssponsaMWad tfe la
clasificadorala verificaciónde ¡a autenlicidad de la misma

La ín/brmacíón presenfaía enestos análisis prot/iene defuentes consideradas altamente corfiables. Sin embargo, dada laposibilidad deerror humano omecánico, f-eller Rate no garantiza laexaditud ointegridad dela
infowjacióri y,palo tanto, nose hace responsable deerrores uomisiones, como fampoco cte lasconsecuenáas asociadas con elempleo deesainfomiadón Les dasiñcaaones deFeHer Rate sonuna apreciación dela
solvencia delaempresa ydelos títulos que ella emife, considerando ¡acapacidad queósfa bene para cumplir con susobllgaáones enlos témlnos yplazos pactados.
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