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

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

JMMB entrega servicios y productos financieros a clientes individuales y corporativos,
como intermediacion de titulos de valor, soluciones corporativas y productos de
inversion con contrato de recompra, ademas de estructuracion y colocaciones de
emisiones. En los Ultimos afios, JMMB ha venido disminuyendo sus participaciones de
mercado, conforme a la evolucion de sus activos y a su desempefio operacional. A junio
de 2025, el puesto de bolsa alcanzd una cuota de mercado de 7,9% en activos y de 7,4%
en patrimonio, ocupando la 67 posicion de la industria.

La mayor parte de los ingresos de JMMB provienen de los ingresos por instrumentos
financieros (en torno al 98%), los que estan expuestos a las variaciones de los mercados
y a los ciclos econdmicos. En los ultimos tres afios, se ha observado un avance incipiente
de ingresos vinculados a comisiones por intermediacion bursatil y a ingresos por
servicios, los que se espera vayan avanzando conforme a los planes estratégicos.
Asimismo, la entidad ha ido generando ingresos por estructuracion de emisiones, dado
el trabajo conjunto de las unidades de mercado de capitales regionales de Republica
Dominicana y Jamaica, habiendo logrado la primera estructuracion de bonos en Jamaica.

En los Ultimos dos periodos analizados, la utilidad de JMMB ha estado impactada
especialmente por un menor ingreso operacional total, cerrando 2024 con una utilidad
neta de $238 millones, un 44% por debajo de 2023, afectada también por el menor
resultado de inversiones en sociedades respecto al afio previo ($197 millones versus
$86 millones). La utilidad neta sobre patrimonio cayd a 9,8%, aumentando la diferencia
con el promedio de los puestos de bolsa (22,4%), aunque éstos también mostraron una
tendencia negativa de sus resultados en el Ultimo periodo. A junio de 2025, el resultado
después de impuesto alcanzo a $115 millones, con un indice de rentabilidad anualizado
de 8,1% (14,1% para el sistema).

JMMB tiene una Politica de Capitalizacion que se ajusta de manera anual, donde se mide
si el capital econémico proyectado es suficiente para absorber los riesgos de mercado
que afectan al puesto de bolsa. Adicionalmente, la definicion incorpora los proyectos a
realizar en el afio. En tanto, recientemente los accionistas establecieron que no se
pagarian dividendos en 2025, aumentado gradualmente los dividendos en los proximos
afios, con el propdsito de fortalecer el balance de la compafiia. En junio de 2025, el
patrimonio totalizd $2.832 millones, incorporando el aumento de capital en la cuenta
aportes para futura capitalizacion por $252 millones y una pérdida por $600 millones
asociadas a la valoracion del portafolio a valor razonable con cambios en otros
resultados integrales (ORI), que desde 2022 ha conllevado pérdidas.

En 2024 Ia entidad exhibid un indicador de patrimonio y garantias de riesgo primario
(Nivel 1) de 0,6 veces, cumpliendo holgadamente con el limite establecido para su
operacion. No obstante, respecto al indice de apalancamiento, que debe ser mayor o
igual a 10%, JMMB registro un ratio de 9,9%, por debajo de la exigencia normativa. A
junio de 2025, la entidad cumplia con ambos indices, con valores de 0,6 veces y 11,3%,
respectivamente. En este sentido, el fortalecimiento del patrimonio resulta relevante
para operar con una posicion mas comoda respecto a los requerimientos normativos.
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La entidad ha concentrado sus pasivos en operaciones con clientes, presentando una
estructura de financiamiento algo menos diversificada que la industria de puestos de
bolsa, que también incorpora emisiones en el mercado de valores. A junio de 2025, las
operaciones de venta al contado con compra a plazo representaron un 78,1% del pasivo
total, con un alto componente de clientes retail. Adicionalmente, un 21,0% correspondia
a otras operaciones, asociadas a obligaciones financieras de reporto, respondiendo a la
estrategia de diversificacion de fuentes de fondeo.

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

Los planes de negocios del puesto de bolsa forman parte de los definidos por su matriz,
Grupo JMMB. La estrategia considera la diversificacion de las lineas de negocio,
aumentar las fuentes de financiamiento, gestion del spread y gestion del capital.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

Las perspectivas asignadas a JMMB consideran un perfil financiero que logra sostener
resultados y retornos positivos en un escenario que ha presentado diversos desafios. La
entidad también exhibe una adecuada estructura para la gestion de sus riesgos.

Un alza de calificacion se podria gatillar ante un aumento importante de su escala de
operacion, acompafiada de una mejora de su capacidad de generacion y de la
diversificacion de los ingresos.

La calificacion podria bajar por un deterioro material de su capacidad de generacion y de
los indicadores de solvencia normativos.
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