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Asunto: Hecho Relevante — Calificacion de Riesgo Anual del Fondo Cerrado de Desarrollo de
Sociedades Advanced Oportunidades de Inversién — Enero 2020

Distinguidos sefiores:

En cumplimiento con el articulo 12, del numeral 1), del literal a), de la Norma que establece las
disposiciones sobre informacién privilegiada, hechos relevantes y manipulacién de mercado (R-CNV-
2015-33-MV), aprobada mediante segunda resolucién del Consejo Nacional del Mercado de Valores,
de fecha veinte (20) de noviembre de dos mil quince (2015), Advanced Asset Management, S.A,,
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion (SIVAF-012), gestora del Fondo Cerrado de
Desarrollo de Sociedades Advanced Oportunidades de Inversién (SIVFIC-021), tiene a bien informarle
a esa Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana, el siguiente Hecho
Relevante:

Unico: Feller Rate informa la calificacién anual de "BBBfa(N)” al Fondo Cerrado de Desarrollo de
Sociedades Advanced Oportunidades de Inversién.
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Feller Rate

Calificadora

de Riesgo
Oct. 2019 Ene. 2020
Cuotas BBBfa(N)  BBBfa(N)

Emision de cuotas

Dic 1?7 Dic18  Novi9

Activos administrados (MM RDS$) 326 489 933
Patrimonio (MM RDS) 324 483 930
Valor Nominal Cuota (MRDS) 10298 1.1348 12549
Rentabilidad Acumulada (*) 30%™ 102% 106%
N de Cuotas 315 426 41

Analista:

lgnacio Carrasco
ignacio.carrasco@feller-rate.com
(56) 2 2757-0428

Esteban Pefaflillo
esteban.penailillo@feller-rate.com
(56) 2 2757-0474

FONDO CERRADO DE DESARROLLO DE SOCIEDADES
ADVANCED OPORTUNIDADES DE INVERSION

Dominicana

Fundamentos
£l Fondo Cerrado de Desarrollo  dc
Sociedades Advanced Oportunidades de
Inversion se orienta a la inversion en
sociedades anonimas y/o de responsabilidad
limitada no inscritas en el Registro de Mercado
de Valores, a traves de Titulos Representativos
de Capital y Titulos Representativos de Deuda,
principalmente Deuda Subordinada, Deuda
Convertible  y/o  Acciones  Preferentes
Redimibles.

La calificaciéon “BBBfa (N)" responde a una
cartera que se encuentra en proceso de
formacion, al buen nivel de estructuras y
polilicas de la administradora para la gestion
de activos, completos manuales de politicas y
procedimientos, y un equipo con un buen
conocimiento  del  mercado  financiero
dominicano. Asimismo, considera el grupo
relacionado, con amplia trayectoria vy
operaciones dentro y fuera de la Republica
Dominicana. En contrapartida, considera la
larga  duracion del Fondo, el alto
endeudamiento permitido, una cartera en
formacion y el mercado de fondos en vias de
consolidacion en Republica Dominicana.

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

Fl Fondo es manejado por Advanced Asset
Management S.A., empresa relacionada al
Grupo Diesco, el cual posee una amplia
experiencia en el desarrollo de proyectos y
estrategias de inversion local e internacional.
La Administradora esta calificada en “Aaf" por
Feller Rate.

El Fondo contempla una emision total de
2.500 cuotas, bajo un programa de emision
uinica, con tramos. En mayo de 2017 el Fondo
realizd una primera colocacion de 315 cuotas.
En mayo de 2018, el Fondo termino la
colocacion de un segundo tramo por 111
cuotas. Hasta noviembre 2019, se finalizo la
colocacion del tercer, cuarto y quinto tramo
por un total de 315 cuotas, cerrando en 741
cuotas colocadas, 1o que corresponde a un
30% de su programa de emision. A la misma

EC

» Administradora con  un  buen nivel de
estructuras y politicas para la gestion de activos,
completos manuales  de politicas  y
procedimientos. Junto con un Equipo con
experiencia en el mercado financiero
dominicano.

> Respaldo del Grupo Diesco, con amplia
trayectoria en el sector industrial de Republica
Dominicana.
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fecha, administro un patrimonio de RD$930
millones, representando un 5,9% del total de
fondos de similar orientacion.

El Fondo sc encuentra cn ctapa de formacion.
Al cierre de noviembre 2019, el 52,1% de los
activos sc concentraba cn titulos
representativos de deuda de dos sociedades,
un 40,6% cn certificados financicros y un 7,2%
correspondia a cuentas bancarias y otros
activos.

La diversificacion de cartera objetivo del
Fondo durante el periodo de analisis ha sido
baja. Al cierre de noviembre 2019, el Fondo
concentraba su activo en deuda privada de
dos emisores de distintas industrias.

El tipo de inversion objetivo del Fondo implica
una baja liquides de sus aclivos, dado que
@stos no cuentan con un mercado secundario.
La liquidez de la cartera del Fondo esla dada
por el porcentaje de activos que se
encuentren en caja y bancos, y los
instrumentos de renta fija con vencimiento
menor a un ano.

Al cierre de noviembre 2019, el Fondo no
presentaba endeudamiento financiero. Los
pasivos operacionales alcanzaron un 0,3%,
correspondientes a comisiones,
acumulaciones, provisiones y otros pasivos por
pagar.

Segun la metodologia de Feller Rate, el Fondo
debe tener 36 meses de operacion para medir
la rentabilidad de manera concluyente. No
obstante, la rentabilidad acumulada desde el
inicio alcanzo un 25,5%, que se traduce en una
rentabilidad anualizada de 9,1%.

El Fondo tiene duracion de 10 anos, con
vencimiento en mayo de 2027. Ll plazo del
Fondo es consistente con el objetivo de
inversion y con la estrategia de invertir en
empresas en crecimiento.

<1

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

» lLarga duracion del Fondo, pero consislente con
su objetivo y estrategia de inversion.

» Cartera en etapa de formacion.

¥

Alto endeudamiento permitido.

» Industria de fondos en vias de consolidacion en
Republica Dominicana.
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Fondo crientado a la inversién en ttulos representativos
de deuda o capital de sociedades domiciiadas en
Repuablica Dominicana

El Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Advanced Oportunidades de Inversion (FCDS
Advanced Oportunidades) tiene como objetivo general la generacion de rendimientos y la
conservacion y apreciacion de capital, obteniendo resultados a largo plazo.

El Fondo establece en su reglamento interno que invertira en sociedades domiciliadas en
Republica Dominicana que requieran financiamiento para su crecimiento y desarrollo, constituidas
como sociedades anonimas y/o de responsabilidad limitada, no inscritas en el Registro de
Mercado de Valores y Productos (RMVP), mediante la adquisicion de titulos representativos de
capital o de deuda de oferta privada, incluyendo acciones preferentes redimibles, deuda
subordinada y/o deuda convertible.

Asimismo, el reglamento senala que el Fondo podra apoyar a las empresas en la estructuracion y
mejora de controles internos, asistencia técnica y fortalecimiento de gobierno corporativo.

Ademas, el Fondo podrd invertir, entre otros, en titulos de oferta publica inscritos en el RMV,
depositos a plazo u otros instrumentos de corto o mediano plazo en entidades nacionales
reguladas por la Ley Monetaria y Financiera con calificacion de riesgo minima de grado de
inversion (BBB-), instrumentos emitidos por el Banco Central de Reptiblica Dominicana, Ministerio
de Hacienda u organismos multilaterales, cuotas de fondos y fideicomisos.

Entre otros limites relevantes, el reglamento interno del Fondo establece:

> Hasla un 20% del porlaflolio puede eslar inverlido en Lilulos representalivos de renla variable
de sociedades objeto de inversion y al menos un 50% debe estar invertido en titulos
representativos de renta flija de sociedades objelo de inversion. Con lodo, el Fondo debe
mantener como minimo un 70% en titulos representativos de sociedades objeto de inversion.

> Hasta un 20% del portafolio puede estar invertido en una misma sociedad. Sin embargo, la
Superintendencia del Mercado de Valores podra, excepcionalmente, autorizar el aumento de
este limite a 40%.

» El Fondo puede adquirir hasta el 40% de una emision de titulos representativos de deuda de
oferta publica.

> EI Fondo puede adquirir hasta el 30% de una emision de oferta publica de valores de
fideicomiso y de valores titularizados representativos de renta fija.

> ElFondo no puede poseer valores de renta variable de oferta publica de una misma sociedad
por sobre ¢l 20% del capital suscrito y pagado de dicha socicdad. Ademds, la adquisicion de
valores de renta variable de oferta publica de una misma sociedad no deber ser superior al
15% del portafolio del Fondo.

> El Fondo no puede poseer cuotas de participacion de un fondo de inversion cerrado por
sobre el 20% del portafolio del Fondo y hasta un 20% puede estar invertido en cuotas de un
fondo abierto, siempre y cuando no sea gestionado por la misma administradora. Adernas, el
Fondo no puede invertir en cuotas de otro fondo que sea gestionado por Advanced Asset
Management S.A.

> El Fondo no puede poseer valores de fideicomiso y valores titularizados de renta variable de
oferta publica por sobre el 20% del portafolio del Fondo.

» Hasta un 20% del portafolio puede estar invertido en valores emitidos por una misma entidad,
grupo financiero o economico.

> Hasta un 5% del portafolio puede estar invertido en valores de renta fija de oferta publica y
hasta un 5% en Lilos representativos de renta fija privada emitidos por sociedades objelo de
inversion vinculadas a la administradora, siempre y cuando estos cuenten con una calificacion
de riesgo igual o superior a grado de inversion, a menos que uno o mas miembros del
Comite de Inversion sean personas vinculadas a la Administradora.

> Hasta un 5% del portafolio puede estar invertido en valores de renta variable cmitidos por
sociedades objeto de inversion vinculadas a la administradora,
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> F£n caso de que el Fondo sea accionista de una sociedad anonima o de responsabilidad
limitada, la administradora no puede invertir en titulos representativos de renta fija de dicha
sociedad.

> Hasta un 30% del portafolio puede estar invertido, durante la etapa operativa, en valores de
oferta publica emitidos por el Gobierno Central o el Banco Central de Republica Dominicana.

» Hasta un 30% del portafolio puede estar invertido, durante la etapa operativa, en depositos o
certificados a plazo de entidades reguladas por la L ey Monetaria Financiera.

> Las inversiones con plazo de hasta un ano no pueden sobrepasar el 30% del portafolio del
Fondo.

>kl Fondo puede invertir hasta un 30% de su portafolio en dolares estadounidenses.

Portafolio cumple con su objetivo de imversion

El Fondo Cerrado de Desarrollo de Sociedades Advanced Oportunidades de Inversion contempla
una emision total de RD$2.500 millones, equivalentes a 2.500 cuotas, con un valor nominal inicial
de RD$1 millon cada una, distribuida bajo un programa de emision unica, con tramos. FI 15 de
noviembre de 2019 se informo la extension del periodo de vigencia del Programa de Emisiones
del Fondo por un periodo adicional de 1 ano, contado a partir del 26 de diciembre de 2019,

En mayo de 2017 el Fondo realizo una primera colocacion de 315 cuotas. En mayo de 2018, el
Fondo termino la colocacion de un segundo tramo por 111 cuotas. Hasta noviembre 2019, s
finalizo la colocacion del tercer, cuarto y quinto tramo por un total de 315 cuotas, cerrando en 741
cuotas colocadas, lo que corresponde a un 30% de su programa de emision. A la misma fecha,
administré un patrimonio de RD$930 millones, representando un 5,9% del total de fondos de
similar orientacion.
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El Fondo se encuentra en etapa de formacion. Al cierre de noviembre 2019, el 52,1% de los
activos se concentraba en titulos representativos de deuda de dos sociedades, un 40,6% en
certificados financieros y un 7,2% correspondia a cuentas bancarias y otros activos.

La diversificacion de cartera objetivo del Fondo durante el periodo de analisis ha sido baja. Al
cierre de noviembre 2019, cl Fondo concentraba su activo en deuda privada de dos cmisores de
distintas industrias.

Moderada liguicke

El'tipo de inversion objetivo del Fondo implica una baja liquidez de sus activos, dado que éstos no
cuentan con un mercado secundario. La liquidez de la cartera del Fondo esta dada por el
porcentaje de activos que se encuentren en caja y bancos, y los instrumentos de renta fija con
vencimiento menor a un ano.

La politica de liquidez del Fondo, definida en su reglamento interno, indica que debe mantener
un minimo de 0,1% del patrimonio invertido en instrumentos de alta liquidez.

El reglamento del Fondo contempla la posibilidad de endeudarse como parte de la cstrategia y
funcionamiento por hasta un 50% de su patrimonio en caso de que sea en pesos dominicanos y
hasta un 30% cn caso de que sca en dolares cstadounidenscs, No pudicndo la sumatoria dc
endeudamiento de ambas monedas sobrepasar el 50% del patrimonio. Sus activos no pueden ser
objeto de garantias por los prestamos incurridos, salvo para operaciones de coberturas de
monedas o tasas a traves de mecanismos autorizados por la SIMV.
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Ademas, se sefala que ante necesidades de liquidez, previa aprobacion de la SIMV, el Fondo
puede acceder a lineas de credito que en total no superen el 10% del portafolio y por un plazo
maximo de 48 horas,

Las tasas maximas a las que puede endeudarse el Fondo para el caso de financiamiento en
dolares es la Tasa de Interés Activa Promedio Ponderada en dolares estadounidense de los
Bancos Multiples publicada por el Banco Central de Repuiblica Dominicana mas 5% anual. Para el
financiamiento en pesos dominicanos, la tasa maxima sera la Tasa de Interés Activa Promedio
Ponderada en Moneda Nacional mas un 5%.

Al cierre de noviembre 2019, el Fondo no presentaba endeudamiento financiero. Los pasivos
operacionales alcanzaron un 0,3%, correspondientes a comisiones, acumulaciones, provisiones y
Olros pasivos por pagar,

Segun la metodologia de Feller Rate, ¢l Fondo debe tener 36 meses de operacion para medir la
rentabilidad de manera concluyente. No obstante, la rentabilidad acumulada desde el inicio
alcanzo un 25,5%, que sc traduce en una rentabilidad anualizada de 9,1%.

Elreglamento establece que el desempeno del Fondo sera medido en relacion a una tasa minima
de retorno anual preferente (retorno preferente minimo) de un 10% simple anual cn pesos
dominicanos.

Y g
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ncimiento det Fondo

El FCDS Advanced Oportunidades tiene duracion de 10 anos, con vencimiento en mayo de 2027,
El plazo del Fondo es consistente con el objetivo de inversion y con la estrategia de invertir en
empresas en crecimiento.

Administradora posee un buen nivel de estructuras
para la gestion y control de los recursos manejados

Advanced Assct Management SAA. (Advanced AM) posce una estructura organizacional dischada
para administrar de manera eficiente los recursos de sus inversionistas.

El Consgjo de Administracion cs responsable de la planificacion, organizacion y control dc la
Administradora. El Consejo de Administracion debe gestionar el cumplimiento de la estrategia de
la empresa, asi como tambicn establecer los plancs de accion, politicas, presupuicstos. A la vez,
debe establecer los objetivos y supervisar las distintas transacciones que realiza la Administradora.
£l Conscjo de Administracion es responsable de controlar y solucionar potenciales conflictos de
intereés dentro de la Administradora, y promover una cullura organizacional de geslion de riesgos,
actualizada y acorde a la normativa.

EI Comite de Inversiones esla encargado de evaluar, recomendar y aprobar los lineamientos para
la toma de decisiones de inversion de los fondos. Este comité debe contar con un numero impar
de miembros, no menor a 3 personas, los cuales son designados por el Consegjo de
Administracion.

El Comite de Riesgo, es responsable de mantener los negocios de la Administradora dentro de un
perfil controlado de riesgos, para lo cual debe recomendar politicas y criterios de mitigacion de
riesgos, asi como una eslruclura de limites transaccionales, para asegurar relornos dentro de un
nivel de riesgo aceptable.

I Comite de Cumplimiento, se encarga principalmente de apoyar y vigilar la correcla geslion
para la prevencion de delitos tales como lavado de activos, financiamiento al terrorismo y la
proliferacion de armas de destruccion masiva.

El Comite de Control Interno es el 6rgano encargado de apoyar vy vigilar al Ejecutivo de Control
Interno, evaluando la solidez de los controles de la Administradora.
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El Director General es el principal ejecutivo de la Administradora, y es responsable de asegurar el
logro de los objetivos establecidos en el Consejo de Administracion. Entre otras
responsabilidades, el Direclor General debe velar por el cumplimiento de la normativa vigente, asi
como tambien gestionar la comunicacion de hechos relevantes a la SIMV y realizar reportes de
incidentes. Ademads, debe velar por el correclo uso de los recursos de la Administradora y
participar en la creacion de matrices de riesgo de procesos.

I Director de Operaciones debe coordinar y supervisar las operaciones de back-office de la
Administradora. Dentro de sus funciones, debe coordinar la correcta gestion procesos
relacionados al registro y liquidacion de operaciones, a la seguridad de la informacion vy
plataformas tecnologicas, al capital humano, marketing y servicios generales. Ademas, debe
supervisar la publicacion de los reportes diarios de cada fondo, y velar por la correcta remision de
informacion al regulador y validar su contenido.

El Director de Inversiones es el responsable de coordinar y supervisar los analisis de inversion y las
actividades de inversion de los fondos administrados. El Director de Inversiones debe preparar el
plan operativo de la direccion de inversiones y las actividades relacionadas a este. Ademas, debe
supervisar la gestion de estructuracion de los portafolios de inversion, evaluar las metodologias de
inversion y valorizacion, y velar por el cumplimiento de los reglamentos de cada fondo
administrado.

El Administrador de Fondos de Inversion es responsable de realizar las actividades de inversion
de los fondos, cumpliendo con la normativa aplicable, el reglamento interno del respectivo fondo
y las normas internas de la Administradora. El Administrador del Fondo debe cumplir con las
determinaciones aprobadas por el Comité de Inversiones y monitorear el comportamiento de los
portafolios de inversion. Adicionalmente, es responsable de gestionar la busqueda de posibles
proyectos y oportunidades de inversion.

El Analista de Inversiones es el encargado de elaborar los reportes de analisis financiero de los
activos, realizar investigacion de mercado, seguimiento de procesos de debida diligencia de los
proyectos de inversion y monitorear el cumplimiento de los contratos establecidos con las con las
sociedades objeto de inversion.

El Director de Andlisis y Control es responsable de coordinar y supervisar la gestion de riesgo y
control interno de la Administradora. Ademas, debe encargarse de la elaboracion de los informes
regulatorios en materia de gobierno corporativo. El Director de Analisis y Control debe evaluar el
sislema de control interno de la Administradora y preparar el plan operalivo, asi como las
actividades para llevar a cabo este plan. Ademads, supervisar los reportes de las contrapartes de la
Administradora y de los fondos administrados.

Como estructura de control, la Administradora posee tres divisiones: Division de Riesgo
Financiero/Operativo, Division de Riesgo de Cumplimiento y Division de Control Interno. la
Division de Gestion de Riesgo Financiero/Operativo es la encargada de identificar, analizar,
monilorear y controlar los riesgos asumidos por la Administradora. La Division de Riesgo de
Cumplimiento es responsable de velar por los riesgos de credito, mercado, contraparte, liquidez y
operalivos asumidos, y por la observancia del marco regulalorio de la Administradora y
cumplimiento de las obligaciones con terceros. Asimismo, analizar, controlar y detectar el lavado
de activos, financiamiento al terrorismo y proliferacion de armas de destruccion masiva.

EI Oficial de Cumplimiento es el encargado de identificar, analizar, monitorear y controlar el riesgo
de cumplimiento de la Administradora y los fondos. EI Oficial de Riesgo es responsable de
identificar, analizar, monitorear y controlar los riesgos de mercado, liquidez, crediticio, contraparte
y operativo de la Administradora y de sus fondos, reportando al Director de Analisis y Control, asi
como tambien al Comite de Riesgo.

El Ejecutivo de Control Interno es el encargado de validar las funciones, procedimientos y el
sistema de control interno de la Administradora, para velar por el correcto funcionamiento y el
cumplimiento de la normativa vigente. Es responsable del desarrollo y monitoreo del programa
de control interno de la Administradora y sus fondos, asi como del seguimiento, evaluacion y
control para la prevencion del lavado de activos, financiamiento al terrorismo y proliferacion de
armas de destruccion masiva. Ademas, debe verificar la correcta gestion de riesgo de
cumplimicnto, ricsgo financicro y ricsgo operativo, segun ¢l marco legal y las politicas dc la
Administradora. También se encarga de supervisar el cumplimiento de las recomendaciones de la
SIMV y de los auditores externos, manteniendo comunicacion con el Consejo de Administracion
sobre el resultado de su labor.
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