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Feller Rate ratificd en "A-" la calificacion de solvencia de JMMB Puesto de Bolsa S.A.
(JMMB). Asimismo, ratificé las perspectivas en “Estables”.

La calificacion de la solvencia de JMMB Puesto de Bolsa considera una capacidad de
generacion, un respaldo patrimonial y un perfil de riesgos adecuado, junto a un perfil de
negocios y fondeo y liquidez evaluados en moderado.

JMMB entrega servicios de asesoria financiera a clientes individuales y corporativos,
intermediacion de titulos de valor, soluciones corporativas y productos de inversion con
contrato de recompra. La entidad ha ido ocupando posiciones de mercado importantes
en la industria de puestos de bolsa. A junio de 2023, la entidad se situd en el quinto
lugar del sistema en términos de activos, con una cuota de mercado de 11,2%.

Las estrategias de la sociedad forman parte de los planes definidos por su matriz, Grupo
JMMB. Estas contemplan la entrega de una amplia gama de productos financieros a los
clientes, a través de la unificacion de la marca de sus diversas unidades de negocio. En
especifico, para el puesto de bolsa, los planes consideran el desarrollo de nuevos
negocios, que permitan aumentar la diversificacion de ingresos, incursionando en la
banca de inversion, estructuracion y colocacion de deuda.

La mayor parte de los ingresos operacionales de JMMB corresponden a ingresos por
instrumentos financieros, estando expuestos a las variables de los mercados y a los
ciclos econdmicos, de igual forma que en la industria comparable. En 2022, las
variaciones del mercado afectaron negativamente la valorizacion de las inversiones,
principalmente por el alza en las tasas de interés, lo que llevd a una caida importante del
resultado operacional bruto, pasando de $2.223 millones en 2021 a $760 millones al
término de 2022.

La rentabilidad del puesto de bolsa ha estado apoyada principalmente de los ingresos
por los instrumentos financieros, reflejando una actividad concentrada. En tanto, se
observa un buen nivel de eficiencia, con gastos de administracion bien controlados en
los dltimos dos afios que han restado presion a un margen financiero alicaido. La
utilidad neta sobre patrimonio al cierre de 2022 logré sostenerse en el rango del
promedio de los puestos de bolsa (en torno al 15%). Mientras, a junio de 2023, el
margen operacional siguid disminuyendo, conllevando a un retorno de 6% en el primer
semestre del aflo que, aumento la brecha con la industria comparable (23,0%).

JMMB tiene una Politica de Capitalizacion que se ajusta de manera anual, donde se mide
si el capital econdmico proyectado es suficiente para absorber los riesgos del mercado
que afecten al puesto de bolsa. En el dltimo periodo, la base patrimonial del puesto de
bolsa tiene fluctuaciones explicadas mayormente por los efectos de la cuenta otro
resultado integral, que incorpora la valorizacion del portafolio de inversiones a valor
razonable con cambio en otro resultado integral. Se observa un mayor endeudamiento
con relacion a la industria, que se explica en parte por la contabilidad de los productos
de inversion.

Los puestos de bolsa deben cumplir con limites para el indice de patrimonio y garantias
de riesgo primario (Nivel ) y para el indice de apalancamiento, los que deben ser mayor
o igual a 0,1033 veces y 10%, respectivamente. A mayo de 2023, la entidad cumple con
holgura con los limites normativos, exhibiendo valores de 0,7 veces y 57%,
respectivamente.
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JMMB concentra sus pasivos en operaciones con clientes, principalmente acuerdos de
recompra de los instrumentos mantenidos en la cartera de inversiones, exhibiendo una
menor diversificacion que el sistema de puestos de bolsa, que registra una parte
importante de obligaciones con bancos e instituciones financieras e incorpora emisiones
en el mercado de valores. A junio de 2023, los pasivos del puesto de bolsa se
concentraban con un 90,2% en otros pasivos, cuenta que registra las operaciones
garantizadas por ciertos valores y otros instrumentos mantenidos por la entidad, tanto
en pesos como en ddlares.

El puesto de bolsa es controlado por el grupo JIMMB Group Limited, holding financiero
jamaicano, con 30 afios de trayectoria en negocios afines y presencia en otros paises del
Caribe, quien posee el 80% de la propiedad de la compafifa. La entidad efectla reportes
periddicos a su casa matriz.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

Las perspectivas asignadas a JIMMB una adecuada posicion competitiva en la industria de
puestos de bolsa, con un perfil financiero que si bien evidencia mayores presiones en
coherente con el tipo de actividad y escala.

Los desafios para la entidad estan en la recuperacion de la capacidad de generacion,
acompafiada una mayor diversificacion de ingresos, ademas de buscar nuevas fuentes
de financiamiento.
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