
FellerRate
Calificadora

de Riesgo

Cuotas

Abr. 2017

BBBfa(N}

Juk2017

BBBfa(N)

'Ceíii'io á'-. cIsz.ficaaoK'j en Ané>o

Indicadores financieros

Oic.16 Jun.17

Activos adninístrsdos (MUS$) 3.148 6166

Patrimonio (MUSS) 3.000 6.069

ValorNoninaiCuota (USS) 1.021,1 022,0

Rentabilidad Acinuiada Anual 2,1% 3,1%

Dívidend) porCuota(US3) - 30,5

N* de Custas 2.938 5.939

'Conávxfovlos

7.000 1

6.000 •

5.000 •

4.000

3.000 •

2000 •

1.000 -

Evolución Patrimonio Neto

ago-ie oct-16 clo-16 f€t>-l7 3tí-l7 iim-17

Cartera por Tipo de Instrumento

AjuniQde2017

oíros Cueita
07% Carieme

1,9%

Cerificado

Rnaraero

78K

imobiiana
Renta Fi|a

2Q.S»,

Analista;

' i .'CX;

Andrea Huerta

andrea.huerta@feller-rate.cl
(56)22757-0434
Esteban Peñailillo

esteban.penaílí1lo@feller-rate.cl
(56) 2 2757W4

Superintendencia de Vaiores
Departamento de Registro

Comunicaciones de Entradas

21/07/2017 2;39 PM m.manzano

58944

Dominicana

lililí
JMMB FONDO DE INVERSION

CERRADO INMOBILIARIO
INFORME TRIMESTRAL - JULIO 2017

Fundamentos
La calificación "BBBfa (N)" otorgada al fondo se
sustenta en una cartera en proceso de formación,
que cumple con los objetivos y con una buena
liquidez, dada por la generación de flujos de los
arriendos. Asimismo, incorpora la gestión de
JMMB SAFI, que posee un satisfectorio nivel de
estructuras y políticas para su gestión, control y
seguimiento. Además, posee el respaldo de su
controlador Grupo JMMB, quién posee amplia
experiencia en el sector de inversiones en
Jamaica y el Caribe. Como contrapartida,
considera la moderada diversificadón de activos,
la exposición al riesgo del negocio inmobiliarioy
ei incipiente mercado de fondos en República
Dominicana.

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

— CARACTERÍSTICAS DEL FONDO

JMMB Fondo de Inversión Cerrado Inmobiliario

se orienta a la inversión en activos inmobiliarios

para la renta, en República Dominicana.

El fondo es manejado por JMMB Sociedad
Administradora de Fondos de Inversión. S.A.,
constituida en el año 2013. La sociedad

administradora es controlada por el grupo
jamaicano Jamaica Money Market Brokers
(JMMB), el cual es un holding financiero surgido
en Jamaica e importante a nivel regional.

Durante julio de 2016, colocó su primera emisión
por 2.938 cuotas, seguida en marzo 2017 por
3.000 cuotas adicionales. Al cierre del primer
semestre de 2017, el fondo manejaba un
patrimonio de alrededor de US$ 6 millones,
representando un 10,8% del total manejado en
fondos inmobiliarios.

— CARTERA DE INVERSIONES

La cartera del fondo se encuentra en proceso de
formación. Durante enero y marzo 2017 se
adquirieron nuevos activos inmobiliarios. Alcierre
de junio de 2017 esta cartera representaba un
51,2% del total de activos.

La diversificación de la cartera es moderada, lo
que se encuentra en línea con el proceso de
inversión del fondo. JMMB FICI Inmobiliario
continuará buscando diferentes alternativas para
invertir, de manera de lograr una adecuada

diversificación y mitigar el riesgo de
desocupación de tos bienes inmuebles. No existe
limitación definida respecto de la industria en la
cual se desempeñen los arrendatarios y ta
locación geográfica de los bienes del fondo.

— BUENA GENERACIÓN DE FLUJOS Y ALTA
LIQUIDEZ

Producto de los arriendos de los bienes raíces, el
fondo tiene una buena generación de flujos,
permitiéndote entregar dividendos a partir de
enero 2017. Además, la liquidez se incrementa
por los intereses generados por las inversiones
en renta fija nacional y/o depósitos financieros.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

Al cierre de junio de 2017, el fondo no mantuvo
obligaciones financieras, pese a que el
reglamento interno permite endeudamiento
como parte de la estrategia, permitiendo un
endeudamiento máximo del 50% del valor de

esos inmuebles. Los pasivos del fondo alcanzaron
un 1,6% del patrimonio y correspondían, en su
mayoría, a ingresos recibidos por adelantado.

Cabe mencionar, que en abril dei presente año
se aprobó una modificación al Reglamento
interno del fondo, en el cual ya no se pueden
otorgar los activos en garantía.

— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

La metodología de Feller Rate señala que ei
fondo debe tener 36 meses de operaciones para
medir la rentabilidad de manera concluyente. No
obstante, la rentabilidad con dividendos
acumulada desde el inicio alcanzó un 5,3% al
cierre de junio 2017.

— DURACIÓN DEL FONDO

Laduración del fondo es de 10 años, con término
establecido para juliode 2026, lo que entrega un
tiempo apropiado para recibir los flujos de los
negocios inmobiliarios, incorporar nuevos
contratos y preparar de manera correcta su
liquidación.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

Cartera en proceso de formación, que cumple
con los objetivos-

Flujos de los arriendos entregan una buena
liquidez.

Gestión de JMMB SAFI, con un satisfactorio
nivel de estructuras y políticas, equipos con
experiencia para la administración de fondos.

Respaldo y experiencia de su controlador.

Riesgos
> Moderada diversificación de activos, consistente

con su periodo de inversión.

> Exposiciónal riesgo del negocio inmobiliario

> Incipiente mercado de fondos en República
Dominicana.
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ANEXOS

JMMB FONDO DE INVERSIÓN CERRADO INMOBILIARIO
INFORME TRIMESTRAL - JULIO 2017

May-15

BBBfa(N}

Jut-16

BBBfa(N}

Oct.16

BBBfa{N)

Ene-17

BBBfa{N)

Abr-17

B6Bfa{N}

Jul-17

BBBfaíN

Nomenclatura

Lacalificación se hace en una escala ordenadacon un gradocrujientede riesgo.

Categorías de Riesgo Crédito:
> AAAfa; CXici(as ccnlamásalta protección antepéi^dasyquepresentan lamaye»' probabilidad decumplir con susobj^os deinvasión.

> AAfa: Cuotas muy aitaprotección antepérdidas yquepresentan unamuy buenaprobabilidad de cum}áir consus objetivos de inveraón,

> Afa; Cuotas altaprotecdón antepérdidas yquepresentan unabuenaprobabilidad decumplir consus objetivos de inversión.

> BBBIa; Cutíassufidente protecdói antepérdidas yquepresentan unarazcratíeprobabilidad decumplir con susobjetivos de¡nv&sión.

> BBfa: Cuotas bqa protecdcr antepérdidas y (ienen unabajaprobabilidad de cumplir consus objetivos de inversión.

> Bfa; Cuotas muy b^a protección antepérdidas yquenwy potablementenocumplirán consus objetivos de inversión.

> Cía: Cuotas muy variables yexpuestas a pérdidas ytonocumplirán consusobjetivos de inversión.

-4- o Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un símbolo (más} o - (menos) paradestacarsus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoria.

Aqueilos fondos nuevos, o con poca historia comopara realizar unanálisis completo, se distinguen mediante el sufijo (N).

Categorías de Riesgo de Mercado

> M1: Cuotascon lamás bajasensibilidad antecambiosen ias condiciones de mercado.

> M2: Cuotas conmoderada a bajasensibilidad (rente a cambic» en lascondiciones de noercado.

> M3:Cuotas con moderada sensibilidad frente a cambios en las condiciones mercado.

> M4; Cuotas con moderada a alta sensibilidad acambios enlascondidones demercado. I
> M5; Cuotas con alta sensibilidad a cambios en las condidones de mercado.

> M6: Cuotasccn muyaltasensibilidad a cambiosen las condidonesde mercado.

L35dasiñcsdones de riesgo tíe Fellei Rate no cmslUuyen, en nngún caso, una recomendaciónpara comprar, vsncíer o mantener un deteminado instnjntenío.B anéhsis no es e/ resi/Jfario de una auditoriapradicada al
emiscf. sino que se oasa en infcrmación piitíica remnkJa a la Superinfendenaa de Vakres o a la Sup&intendencia da Bancos y en aquella Que vduntahamente apodó el emisa. no ¡i&idorespor^setilidad de la
tía^adcfa la veriScadón de la auter\6cidad de la misma

La infáfmación proseniada en estos anáSsis ^rovíeoe defuentes consideradas altamente confíables. Sin embargo, dada la posibiSOad deerror humano omecárvco. Feller Rate no garantiza laexadflud oinle^dad dela
inlcímaaóny, par lo tanto, no se hace responsable de erraes u wnisiQnss comotampoco de las consecuenciasasociadascon el empleode esa información. Las clasdicaaonesde FellerRaleson wa aprea^^ de ¡a
so/venaa délaempresa ydelos Ututos que ^¡3emite, consid^andolacapacidadqueésta tiene para cum/ ĉon sus otígadones en/os términos yp/azoe pactados I
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