
 

 

    

Santo Domingo, D. N. 

02 de febrero de 2026 

 

Señor 

Ernesto A. Bournigal Read 

Superintendente 

Superintendencia del Mercado de Valores de la República Dominicana 

Av. Cesar Nicolás Penson No. 66, Gazcue, 

Santo Domingo, República Dominicana. 

 

Atención: Sra. Olga Nivar – Directora de Oferta Pública. 

 

Asunto: Hecho Relevante – Informe Semestral de Calificación de Riesgo del JMMB 

Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo, SIVFIC-068. 

 

Distinguidos señores: 

 

En atención a lo establecido en la Norma que establece disposiciones sobre Información 

Privilegiada, Hechos Relevantes y Manipulación de Mercado R-CNMV-2022-10-MV, 

Artículo 22. Literal b); tiene a bien informarles lo siguiente: 

 

Único: Informe de Calificación de Riesgo emitido por la firma Feller Rate, correspondiente a 

la actualización semestral a julio – diciembre 2025 del JMMB Fondo de Inversión Cerrado 

de Desarrollo, SIVFIC-068, mediante el cual fue ratificada la calificación de ¨BBB.do¨ al 

Fondo.     

 

Anexamos informe en cuestión. 

 

Sin otro particular por el momento, 

 

Les saluda,  

 

 

 

 

Diana Patricia Suárez González 

Gerente de Riesgo. 
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JMMB Fondo de Inversión Cerrado de 

Desarrollo  

RESUMEN  

Moody’s Local República Dominicana afirma la calificación BBB.do con 

perspectiva Estable a JMMB Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo (en 

adelante, el Fondo), el cual es administrado por JMMB Sociedad Administradora 

de Fondos de Inversión S.A. (en adelante, la SAFI o JMMB Funds). La evaluación 

de riesgo de mercado se afirma en MRA4.do. 

La calificación de riesgo del Fondo refleja su buena posición patrimonial, dada 

la ausencia de obligaciones financieras. La calificación toma en cuenta los 

riesgos de desarrollo de proyectos, que pueden generar volatilidad y baja 

predictibilidad de los retornos, así como los riesgos propios de la industria 

inmobiliaria que destaca la importancia de una administración eficiente de 

activos y rigurosos procesos de selección y seguimiento para alcanzar los flujos 

esperados. El Fondo es administrado por JMMB Funds, entidad que a su vez 

pertenece a un Grupo Financiero consolidado en el Caribe con experiencia en la 

gestión de fondos.  

Actualmente, el Fondo tiene tres proyectos en su portafolio. Uno de estos 

proyectos comenzó su etapa de construcción en el segundo semestre de 2025, 

una vez concluidas ciertas negociaciones pendientes. Es importante destacar 

que uno de los proyectos en los que se ha invertido mediante deuda ha estado 

generando intereses desde el segundo semestre de 2024, lo que ha impactado 

positivamente el rendimiento del Fondo desde entonces.  

Perfil de Fondo 

El Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo fue autorizado por la 

Superintendencia de Mercado de Valores de la República Dominicana en marzo 

de 2023. El Fondo finalizó la Fase Pre-Operativa e inició la Fase Operativa a 

finales de julio de 2023. Desde entonces y hasta la fecha de análisis, se han 

colocado nueve tramos para un total de 1.413 cuotas colocadas.  

El objetivo del Fondo es la generación de ingresos recurrentes a corto plazo y la 

apreciación de capital a largo plazo mediante la inversión en valores 

representativos de capital y/o valores representativos de deuda no inscritos en 

el Registro que tengan como fin el desarrollo de determinadas sociedades, 

proyectos, infraestructuras, consorcios, fideicomisos y entidades sin fines de 

lucro, del sector público y privado domiciliadas en la República Dominicana y 

cuyas actividades no se desarrollen en el sector financiero. El Fondo podrá de 

igual manera realizar inversiones en entidades de intermediación financiera y 

valores de oferta pública, sin ser estos el objetivo principal del Fondo. 

 

INFORME DE CALIFICACIÓN 
 

Sesión: n.°7022026 

Fecha de informe: 29 de enero de 2026 

CALIFICACIÓN PÚBLICA 

 

Informe de revisión completo 

 

CALIFICACIONES ACTUALES (*) 

 Calificación Perspectiva 

Calificación de fondo de 

desarrollo inmobiliario 

BBB.do Estable 

Riesgo de mercado MRA4.do - 

(*) La nomenclatura 'do' refleja riesgos solo comparables en 

República Dominicana. 

Para mayor detalle sobre las clasificaciones asignadas ver 

la sección de información complementaria, al final de este 

reporte. 
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Información general sobre el Fondo al 30 de septiembre de 2025 

Tipo de Fondo Cerrado de Desarrollo 

Activo total (DOP) 1.514,68 millones 

Valor cuota (DOP) 1.069.284,76 

Horizonte Largo plazo 

Moneda Pesos dominicanos 

Número de aportantes 8 

Cuotas en circulación 1.413 

Rendimiento últimos 30 días -2,04% 

Perfil de riesgo del fondo Nivel 4: Riesgo Medio-Alto 
Fuente: JMMB Funds / Elaboración: Moody’s Local República Dominicana 

 

Información general sobre la Sociedad Administradora al 31 de marzo de 2025 

Administrador JMMB Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, S.A. (JMMB Funds) 

Grupo económico Grupo JMMB Ltd. 

Monto total administrado (USD) 262,30 millones 

Participación en el mercado 3,80% 
Fuente: JMMB Funds / Elaboración: Moody’s Local República Dominicana 

 

Fortalezas crediticias 

→ El Fondo pertenece a JMMB Funds (Administradora), la cual a su vez pertenece a un Grupo Financiero consolidado 

en el Caribe. Además, el Fondo cuenta con políticas y procesos detallados para la selección de activos y carteras, 

así como una gestión de riesgo para el monitoreo y cumplimiento de los parámetros establecidos.  

→ Ausencia de obligaciones financieras y una sólida posición patrimonial que respalda sus inversiones.   

→ La política de inversión del Fondo brinda flexibilidad para crecer de manera diversificada por sector económico y 

tipo de activo. 

Debilidades crediticias 

→ Riesgos inherentes de la industria inmobiliaria y el desarrollo de infraestructura, dado el perfil de inversión del 

Fondo. 

→ Cambios en los plazos estimados de las distintas fases de desarrollo de los proyectos, así como en las condiciones 

inicialmente establecidas, que puedan tener un impacto a nivel de proyecciones y rentabilidad.  

→ Exposición al riesgo cambiario dado que se invierte tanto en pesos dominicanos como en dólares. 

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 

→ Consolidar las metas de colocación y crecimiento en el corto y mediano plazo. 

→ Avances en los proyectos que están en desarrollo, de modo que se generen los flujos esperados para cada proyecto 

y se alcance el rendimiento esperado por los inversionistas.   

→ Alcanzar una mayor diversificación del portafolio de inversiones por sector económico.  

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 

→ Incumplimiento de las políticas de inversión del Fondo.  

→ Incorporación al portafolio de inversiones de proyectos con un mayor perfil de riesgo o en sectores económicos con 

mayor exposición.  
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→ Deterioro en las perspectivas del sector inmobiliario que se plasmen en un ajuste en los precios de alquiler y venta 

de inmuebles, resultando en un deterioro significativo de la rentabilidad esperada para los inversionistas. 

→ Cambios regulatorios que afecten negativamente las operaciones del Fondo. 

 

Principales aspectos crediticios  

 

Comportamiento creciente del activo asociado al levantamiento de capital realizado desde el inicio de 

operaciones  

A septiembre de 2025, el Fondo registró activos por DOP1.514,68 millones (USD24,34 millones), monto que creció en 

45% de forma anual y se mantuvo sin mayor variación de forma semestral. El aumento anual respondió al aumento en 

las inversiones en proyectos y en las inversiones en instrumentos financieros, lo anterior asociado a la colocación de 

cuotas que se ha llevado a cabo desde el inicio de operaciones. Los activos estaban compuestos en un 77% en 

inversiones en proyectos, 18% en inversiones en instrumentos financieros y 4% en disponibilidades.  

Por su parte, los pasivos contabilizaron un total de DOP3,77 millones (USD60,69 mil) a septiembre de 2025, cifra que 

creció en 57% anual y en 9% semestral dados los movimientos en las comisiones por pagar a la administradora y en 

otras cuentas por pagar y provisiones. Es importante destacar que el Fondo no presenta deuda dentro de su balance, 

esto debido a que el endeudamiento para los proyectos que desarrollan se realiza a través de los vehículos establecidos 

para cada proyecto. En el caso del patrimonio, este sumó un total de DOP1.510,90 millones (USD24,28 millones), el cual 

creció en 45% anual y se mantuvo cercano al monto registrado al cierre del semestre anterior, comportamiento 

asociado a la colocación de cuotas durante el último año.  

En términos de resultados, el Fondo acumuló ganancias por DOP33,61 millones (USD540,01 mil) a septiembre de 2025, 

monto que creció en 68% anual. Los resultados anteriores estuvieron impactados positivamente por el crecimiento en 

los ingresos por intereses sobre las inversiones, además del efecto neto positivo del diferencial cambiario. 

GRÁFICO 1 Balance de Situación 

 

Fuente: JMMB Funds / Elaboración: Moody’s Local República Dominicana       

 

GRÁFICO 2 Estado de Resultados 

 

Fuente: JMMB Funds / Elaboración: Moody’s Local República Dominicana       

A septiembre de 2025, el Fondo mantenía un total de 8 aportantes y 1.413 cuotas en circulación. Su portafolio se 

encontraba colocado en un 56,1% en instrumentos de renta fija, divido en un 37,5% en la inversión en deuda en el 

Project Fit y 18,6% en títulos de entidades financieras locales. Por su parte, un 40,3% corresponde a inversiones en 

renta variable de los proyectos Plaza Comercial JFK (36,9%) y Naves del Este (3,4%) y el 3,6% en instrumentos a la vista 

en tres entidades financieras del país.  
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A septiembre de 2025, el Fondo alcanzó un rendimiento para los últimos 30 días de -2,04%, por debajo del indicador 

comparativo de referencia (Rendimiento Preferente Neto Anualizado Fijo (RPNAF) del 10% establecido en su 

Reglamento Interno. Asimismo, según la información más reciente, el rendimiento a diciembre de 2025 fue de 9,72%.  

El rendimiento de los inversionistas del Fondo está estrechamente asociado al rendimiento de los proyectos en los que 

participe el Fondo, por lo que conforme se vayan incorporando proyectos y vayan avanzando en su desarrollo, se irá 

reflejando en el retorno a sus inversionistas. 

 

Proyectos de desarrollo  

A la fecha de elaboración de este informe, el Fondo cuenta con tres proyectos en su portafolio de inversión, los cuales 

ya fueron previamente aprobados por su comité de inversiones. En esta sección se detallarán las principales 

características de los proyectos. 

 

Plaza Comercial JFK 

El proyecto consiste en la construcción y operación de un centro comercial ubicada dentro del polígono central de 

Santo Domingo, en una de las avenidas más transitadas de la ciudad, lo que resulta positivo para la afluencia de 

clientes a la plaza, siendo esto un atractivo para los futuros inquilinos del lugar. Contará con 22 locales comerciales, 2 

quioscos y 1 local comercial del inquilino ancla. Tendrá dos niveles y una superficie bruta alquilable de 7.789,44 m2. La 

plaza comercial contará con una cadena de supermercados reconocida en el país como cliente ancla. 

El desarrollo de Plaza Comercial JFK se hará a través de un fideicomiso llamado “Fideicomiso Inmobiliario de 

Administración y de Garantía Plaza Comercial JFK”, para el cual se firmó un contrato entre las partes en octubre de 

2023. En el contrato de fideicomiso se detallan las obligaciones y responsabilidades de cada una de las partes además 

de los lineamientos para la rendición de cuentas, la remuneración de la fiduciaria, las causales de terminación del 

Fideicomiso, entre otros temas.  La duración del Fideicomiso es de 10 años contados a partir de la firma del contrato. 

El proyecto tiene una estructura de capital en donde el Fondo cuenta con 99,975% de participación y la Constructora 

OV tiene el restante 0,025%, esta última también sería la entidad encargada de la construcción del proyecto. 

Los costos del proyecto se han modificado dadas negociaciones con las partes involucradas. A la fecha el costo total 

asciende a DOP1.374,10 millones, del cual, un 46% corresponde al costo del terreno, seguido de 48% de la construcción 

del inmueble y el restante 6% estiman sea de intereses. La estructura de financiamiento del proyecto será de 51% a 

través de deuda, la cuál sería adquirida por el Fideicomiso; y el restante 49% por capital aportado por el inversionista, 

en este caso, el Fondo a través del levantamiento de participaciones.  

El porcentaje de ocupación que representará el cliente ancla dentro de la totalidad del inmueble será de 78% y el 

restante 22% corresponderá a los demás locales y quioscos. Estos últimos estarán orientados al sector retail; bienes y 

servicios complementarios a lo ofrecido por el inquilino ancla. Con respecto a los ingresos estimados, se espera que el 

51% de los ingresos correspondan al cliente ancla, el 40% a los locales comerciales y el restante 9% correspondería a 

publicidad y al alquiler de techos para paneles solares. El proyecto inició la etapa de construcción en julio de 2025 y se 

espera se extienda por 14 meses.  

Según el modelo financiero de Plaza Comercial JFK, se estima una tasa interna de retorno (TIR), sin tomar en cuenta la 

deuda, de 13,87%; por su parte, una vez contabilizada la deuda, la TIR sería de 14,44%. Además, registran un múltiplo 

del capital invertido, indicador que mide la relación entre el capital invertido y lo recibido al final de la inversión, de 5,52 

veces. Asimismo, están calculando una tasa de capitalización de salida (exit cap rate) de 9%, esta tasa es utilizada para 

estimar el valor de reventa de una propiedad al final del período de tenencia. 
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Project Fit 

El proyecto consiste en el otorgamiento de una deuda senior a la entidad propietaria y operadora de las franquicias 

Gold´s Gym en República Dominicana, para la consolidación de las operaciones de dichos gimnasios (Gold´s Gym) en el 

país. A diferencia de otros proyectos en el portafolio del Fondo, en este caso se trata de inversión en deuda, por lo que 

en la actualidad dicha inversión está generando intereses.  

La operación es por un monto de USD9 millones y un plazo de 10 años. La amortización del capital se hará a partir del 

año 4 y durante los primeros 60 meses se tiene una penalidad por pago anticipado del capital de un 5% sobre la suma 

prepagada. La tasa de interés es del 10% los primeros 5 años y posterior a ello se le adiciona al pago de intereses un 5% 

anual sobre el monto pendiente de amortización de la deuda a partir del año 6 (inclusive) hasta la amortización total del 

préstamo. Es importante destacar, que para seguridad y garantía del pago del préstamo, el deudor ha acordado otorgar 

un paquete de garantías, por lo tanto, la deuda cuenta con garantía fiduciaria a través del Fideicomiso de Fuente y Pago 

Gold´s Gym, garantía inmobiliaria sobre el inmueble de Evaristo Morales, garantía inmobiliaria sobre los equipos de los 

gimnasios de Blue Mall y Galerías 360 y garantía prendaria sobre las cuotas sociales de Gimnasios del Sur GGI, S.R.L. 

 

Naves del Este Punta Cana 

En febrero de 2024, se formalizó un Contrato de Fideicomiso Inmobiliario, de Administración y Garantía Naves Del Este. 

Este contrato fue suscrito entre las siguientes partes: EAC1000 Ingeniero, S.R.L., en calidad de Fideicomitente 

Desarrollador, JMMB Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo en calidad de Inversionistas, y Fiduciaria La Nacional 

S.A., como Fiduciaria Según lo pactado, se llevará a cabo el proyecto inmobiliario Naves del Este, que implica el 

desarrollo y construcción de varias naves industriales para su posterior arrendamiento. Para ello, se constituirá un 

patrimonio fideicomitido con los recursos destinados al proyecto, incluyendo las inversiones del Fondo y cualquier 

crédito que se asuma. Estos recursos se destinarán al desarrollo del proyecto, al pago a suplidores, acreedores y 

contratistas, así como a la operación y explotación de las naves industriales construidas mediante arrendamiento. 

La compra del terreno se completó en 2024 y a la fecha, el proyecto se encuentra en proceso de reconceptualización. 

La estructura de financiamiento del proyecto será de 53% a través de deuda, la cuál sería adquirida por el Fideicomiso; 

y el restante 47% por capital aportado por el inversionista, en este caso, el Fondo a través del levantamiento de 

participaciones. El proyecto tiene una estructura de capital en donde el Fondo cuenta con 80% de participación y la 

empresa EAC1000 Ingenieros S.R.L. tiene el restante 20%, está ultima también sería la entidad encargada de la 

construcción del proyecto. 

 

Anexo  

JMMB Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. 

El fondo JMMB de Inversión Cerrado de Desarrollo pertenece a JMMB Sociedad Administradora de Fondos de 

Inversión, S.A. (JMMB Funds). JMMB Funds fue constituida el 3 de junio de 2013 e inició operaciones en septiembre de 

2014. Forma parte del Grupo JMMB y su objetivo es ofrecer opciones de inversión colectiva que complementen la oferta 

de dicho Grupo.  

A la fecha de análisis, JMMB Funds mantiene registrados ante la SIMV 7 fondos de inversión, 3 de ellos corresponden a 

fondos abiertos y los 4 fondos restantes son fondos cerrados, en donde 2 corresponden a fondos inmobiliarios, 1 es un 

fondo de desarrollo de sociedades de energía sostenible y 1 es un fondo de desarrollo.  

A septiembre de 2025, JMMB SAFI contabilizó activos administrados por DOP16.324,57 millones (USD262,30 millones), 

monto que aumentó en 38% anual y en 18% semestral. El 70% de los recursos administrados por la SAFI a septiembre 

de 2025 estaban en fondos de inversión en dólares y el restante 30% en pesos dominicanos. Por su parte, la 

distribución de los activos por tipo de fondo coloca a los fondos cerrados con una participación del 71% y los fondos 

abiertos con el restante 29%. Según participación de mercado por volumen de activos, a septiembre de 2025, JMMB 

Funds se colocó en la novena posición de un total de once SAFIs, con un 3,8% de participación. 
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TABLA 1: Situación financiera de JMMB Funds 

En millones DOP Sep-25 Jun-25 Mar-25 Dic-24 Sep-24 

Activos 770,70 925,99 830,33 859,89 806,29 

Pasivos 415,63 596,15 519,66 497,75 477,03 

Patrimonio 355,07 329,83 310,67 362,14 329,26 

Ingresos  229,84 143,90 72,55 304,19 210,70 

Gastos 161,91 101,84 49,65 211,76 151,15 

Resultado neto 67,93 42,06 22,90 92,43 59,55 

Fuente: JMMB Funds /Elaboración: Moody’s Local República Dominicana          
 

TABLA 2: Indicadores financieros de JMMB Funds 

Indicadores Sep-25 Jun-25 Mar-25 Dic-24 Sep-24 

Activo Circulante / Pasivo Circulante (veces) 1,70x 1,45x 0,97x 1,59x 1,51x 

Pasivos Totales / Patrimonio 117,06% 180,74% 167,27% 137,45% 144,88% 

Gastos Totales / Ingresos Totales 70,44% 70,77% 61,85% 62,12% 65,96% 

Margen neto 29,56% 29,23% 31,57% 30,39% 28,26% 

Rendimiento / Inversión 12,79% 11,14% 11,29% 10,83% 9,58% 

Rentabilidad / patrimonio 29,46% 29,45% 28,79% 27,49% 24,76% 

Fuente: JMMB Funds /Elaboración: Moody’s Local República Dominicana          

 

Información Complementaria 

 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 

Perspectiva  

actual 

Calificación 

anterior 

Perspectiva 

anterior 

JMMB Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo 

Calificación de fondo de desarrollo inmobiliario  BBB.do Estable BBB.do Estable 

Riesgo de Mercado MRA4.do - MRA4.do - 

 

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningún proceso de apelación  por parte de la entidad calificada. Moody´s 

Local República Dominicana da por primera vez calificación de riesgo a este emisor en diciembre de 2022. 

 

Información considerada para la calificación. 

La información utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Internos a junio y setiembre de 2025 de 

JMMB Fondo de Inversión Cerrado de Desarrollo y de JMMB Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, S.A. 

Además de información adicional proporcionada por el Fondo.  

 

 

 

 



 

 
 

 

7 29 DE ENERO DE 2026 

 

JMMB FONDO DE INVERSIÓN CERRADO DE DESARROLLO  

 

República Dominicana 

Definición de las calificaciones asignadas 

→ BBB.do: Emisores o emisiones calificados en BBB.do con una calidad crediticia promedio en comparación con 

otras entidades y transacciones locales.  

 

→ MRA4.do:  Los fondos evaluados en MRA4.do tienen una sensibilidad alta a los cambios en las tasas de interés y 

otras condiciones del mercado. 

 

→ Perspectiva estable: indica una baja probabilidad de cambio de la calificación en el mediano plazo.  

 

Moody´s Local República Dominicana agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de calificación genérica que 

va de AA a CCC, El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de 

calificación genérica, ningún modificador indica una calificación media, y el modificador “-” indica una calificación en el 

extremo inferior de la categoría de calificación genérica 

La opinión de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningún caso una recomendación para comprar, 

vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al emisor, 

sino que se basa en información pública disponible y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo 

responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificación de la autenticidad de la misma. 

 

Metodología Utilizada. 

→ La Metodología de calificación de entidades inmobiliarias - (07/Nov/2024) utilizada por Moody’s Local RD, 

Sociedad Calificadora de Riesgo, S.R.L. (“Moody´s Local República Dominicana”) fue actualizada ante el regulador 

en la fecha menciona anteriormente, disponible en https://moodyslocal.com.do/. 

 

Otras divulgaciones 

→ Nombre de la sociedad calificadora riesgo: Moody’s Local RD, Sociedad Calificadora de Riesgo, S.R.L.  

→ Fecha en que se asignó la calificación: 26 de enero de 2026 

  

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 

vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  

 

https://moodyslocal.com.do/
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