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Feller Rate ratifica la calificacion “A-Fa” al riesgo de crédito y “M2" al riesgo de mercado de
las cuotas de JMMB Fondo Mutuo de Mercado de Dinero en Ddlares.

El IMMB Fondo Mutuo de Mercado de Dinero en Ddlares es un fondo abierto de renta
fija, de corto plazo, con una duracion promedio ponderada menor o igual a 365 dias,
orientado a la inversion en emisores de Republica Dominicana.

La calificacion "A-fa” asignada a las cuotas del Fondo responde a una cartera con una
holgada liquidez y buena diversificacion, e incorpora la gestion de JMMB SAFI, que posee
un buen nivel de estructuras y politicas para su gestion, control y seguimiento. Ademas,
posee el respaldo de su controlador Grupo JMMB, quién posee amplia experiencia en el
sector de inversiones en Jamaica y el Caribe. En contrapartida, la calificacion incorpora su
duracion por sobre el limite reglamentario, un moderado perfil de solvencia, su menor
indice ajustado con relacion a fondos comparables, la mayor volatilidad patrimonial que
segmento comparable, el mercado de fondos en vias de consolidacion y el escenario de
desaceleracion econdmica e inflacion que amplia volatilidad de activos.

La calificacion “M2" para el riesgo de mercado responde a una cartera con una duracion
promedio de doce meses que tiende a un afio y a una inversion 100% en ddlares, lo que
se traduce en una moderada a baja sensibilidad ante cambios en las condiciones de
mercado.

El Fondo es manejado por IMMB Sociedad Administradora de Fondos de Inversién, S.A.,
constituida en el afio 2013. La Administradora es calificada por Feller Rate en "Aaf".

El Fondo inici¢ sus operaciones en noviembre de 2019. Al cierre de noviembre de 2022,
el Fondo gestiond un patrimonio de US$21,2 millones, siendo un fondo mediano para la
Administradora y pequefio para el segmento de fondos abiertos de renta fija en ddlares
de similar orientacién, representando un 12,2% y un 14,9%, respectivamente. En los
dltimos doce meses se observa una alta volatilidad en el patrimonio, con una tendencia
al alza en el total gestionado durante la primera mitad del afio 2022, para luego
descender significativamente al cierre de noviembre 2022, en linea con otros fondos del
mercado.

Durante el periodo revisado, la cartera del Fondo cumple con su objetivo de inversion. Al
cierre de noviembre de 2022, el activo estuvo compuesto por certificados de depdsitos
(26,1%), instrumentos de renta fija (17,9%) y cuotas de fondos de inversion (43,8%). El
porcentaje restante (12,1%) correspondia a caja (compuesta por lo mantenido en
cuentas corrientes, ahorros). Por otra parte, la diversificacion de la cartera ha sido
buena, manteniendo 15 emisores, donde las tres mayores posiciones (sin incluir cuentas
corrientes) concentraron el 46,6% del activo.

Por otra parte, la cartera del Fondo estuvo compuesta principalmente de instrumentos
de emisores con calificaciones de riesgo en rango BBB, lo que se complementa con una
alta posicion en caja, entregando un moderado perfil crediticio.

La cartera tuvo una holgada liquidez, con un 88% de los instrumentos con vencimiento
menor a 30 dias al cierre de noviembre de 2022. Ademas, el Fondo mantiene una
importante parte del activo en cuentas de ahorro y corrientes (12,1%).

El Fondo no ha presentado endeudamiento financiero. Al cierre de noviembre de 2022,
sus pasivos representaban un 0,2% del patrimonio y correspondian a cuentas por pagar,
retenciones e impuestos por pagar.
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La duracion ha evidenciado una alta volatilidad, sobrepasando el maximo reglamentario
en varios meses en los Ultimos afios. El promedio entre noviembre de 2021 y noviembre
de 2022 alcanza los 483, por sobre el maximo reglamentario y en el rango superior de la
calificacion asignada.

La rentabilidad acumulada en los Ultimos 36 meses alcanzé un 5,6%, que se traduce en
un retorno de 1,8% en términos anualizados. Se observa una rentabilidad de largo plazo
similar al promedio del segmento de fondos abiertos de renta fija comparables, aunque
con una mayor volatilidad en el retorno, lo que se traduce en un menor indice ajustado
por riesgo.

Durante los ultimos tres afios, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la
economia, sumado a conflictos bélicos, se ha traducido en una mayor inflacion a nivel
global, que ha sido combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales,
incrementando la volatilidad de las bolsas bursatiles y los tipos de cambio, impactando
en el valor de los activos. Para este afio se espera una desaceleracion de la economia
mundial y local. Con todo, esperamos que la volatilidad de los activos se mantenga
mientras no exista claridad de la profundidad de la desaceleracion econdmica, el control
de lainflacion, la desescalada de tasas de interés y el impacto en el tipo de cambio.
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