Feller Rate

Cuotas Afa Afa

* Detalle de calificaciones en Anexo.

Dic.21  Dic.22 Nov.23
Activos administrados (M US$) 28.089 29.793  29.930
Patrimonio (M US$) 27561 27.945 28.126
Valor Nominal Cuota (US$) 1.1024 11178 1.1251
Rentabilidad Acumulada* 4,5% 4,9% 5,1%
Dividendo por Cuota (US$)** 311 37,3 483
N° de Cuotas 25000 25.000 25.000

Informacion financiera elaborada por Feller Rate en base a
informacion provista por la Administradora. EEFF auditados al
cierre de diciembre 2021 y 2022 y EEFF interinos al cierre de
noviembre 2023

*Rentabilidad acumulada (no anualizada) a la fecha de cierre de los
EEFF con relacion al cierre del afio anterior.

*Acumulados pagados hasta noviembre 2023.
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Analista:
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JMMB FONDO DE INVERSION
CERRADO INMOBILIARIO

INFORME SEMESTRAL — ENERO 2024

FUNDAMENTOS

La calificacién “Afa” asignada a JIMMB Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario (SIVFIC-
012), responde a una cartera madura y estable que cumple con los objetivos
reglamentarios, con una alta proporcién de activos inmobiliarios. La cartera inmobiliaria
mantiene una adecuada diversificacion, buena generaciéon de flujo, un mejor indice
ajustado por riesgo que comparables y que es manejado por una administradora 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 la exposicion al riesgo inmobiliario -sensible a los ciclos
econdmicos-, su alto nivel de vacancia, una industria de fondos en vias de consolidacion
y el escenario de volatilidad de tasas de mercado que puede impactar valor de los
activos.

— CARACTERISTICAS DEL FONDO

JMMB Fondo de Inversion Cerrado Inmobiliario se orienta a la inversiéon en activos
inmobiliarios para la renta, en Republica Dominicana. El Fondo es manejado por JIMMB
Sociedad Administradora de Fondos de Inversién, S.A., constituida en el afio 2013. La
Administradora es calificada por Feller Rate en "Aaf".

Durante julio de 2016, el Fondo realizé su primera colocacion de cuotas, completando
todo su programa de emisiones en los afios siguientes, finalizando con la Ultima
ampliacién en mayo de 2019. A noviembre de 2023 el patrimonio alcanzaba los US$28,1
millones, representando un 4,5% del total del segmento de fondos cerrados
inmobiliarios en dolares.

— CARTERA DE INVERSIONES

Al mismo cierre contable, la carterainmobiliaria representaba cerca de un 97,3% del total
de activos y se componia de locales comerciales y lockers ubicados en 9 ubicaciones
diferentes y dos terrenos con sus mejoras. La ocupacién global tuvo una fuerte caida al
salir un relevante inquilino industrial, alcanzando a noviembre de 2023 un 67% de los
metros cuadrados totales, en tanto que los tres mayores inquilinos del Fondo representan
cerca del 31% de sus ingresos. Con todo, el Fondo presenta un alto nivel de vacancia y
una amplia diversificacion.

— BUENA GENERACION DE FLUJOS Y ALTA LIQUIDEZ

Producto de los alquileres de los bienes inmuebles, el Fondo tiene una buena generacion
de flujos, permitiéndole entregar dividendos trimestrales. Ademas, la liquidez se
incrementa por los intereses generados por las inversiones en instrumentos de renta fija
nacional y/o depdsitos financieros. Durante el afio 2022 el Fondo repartié dividendos de
US$37,27 por cuota y en 2023 repartié US$48,25 por cuota adicionales.

— NULO ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

A noviembre de 2023 el Fondo no registr6 endeudamiento financiero. Sus pasivos
alcanzaron un 6,4% del patrimonio, que correspondian a depdsitos por arrendamientos
y cuentas por pagar. El reglamento interno establece que puede endeudarse hasta por
un 50% del total de su patrimonio. Ademas, por necesidades de liquidez, también podria
optar a financiamiento hasta por un 10% de su portafolio, en un plazo méximo de 48
horas.
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— RENTABILIDAD DE LA CUOTA

Entre noviembre de 2020 y noviembre de 2023, el Fondo alcanzé una rentabilidad
promedio mensual de 0,42%, que se tradujo en una rentabilidad anualizada de 5,1%. La
rentabilidad acumulada desde el inicio de operaciones del Fondo es de un 52,0% (no
anualizada). El Fondo mantiene un retorno de largo plazo inferior al segmento
comparable, pero con una menor volatilidad, resultando en un indice ajustado mejor a
su segmento comparable.

— VENCIMIENTO EN EL LARGO PLAZO

La duracion del Fondo es de 10 afios, con término establecido para julio de 2026, lo que
entrega un tiempo apropiado para recibir los flujos de los negocios inmobiliarios,
incorporar nuevos contratos y su correcta liquidacion.

— OTROS FACTORES

Durante los ultimos afios, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la
economia, sumado a conflictos bélicos, se tradujo en una mayor inflacién a nivel global,
que fue combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales, incrementando
la volatilidad de instrumentos financieros y tipos de cambio, impactando en el valor de
los activos. Durante 2023 se observé una mayor volatilidad en el tipo de cambio y en las
tasas de interés de mercado con relacion a sus promedios histéricos, lo que afect6 el valor
de los activos locales, aunque en menor medida que afios anteriores. Por otra parte, la
inflacion disminuyd significativamente, alcanzando el rango meta y ello permitid
comenzar una desescalada de la tasa de politica monetaria. El tipo de cambio ha vuelto
a tener una tendencia alcista con episodios puntuales de bajas, por lo que, dadas las
expectativas de evolucion tasas locales e internacionales esperamos mantenga esa
tendencia ascendente. Por otra parte, continuamos observando una volatilidad de tasas
de interés mayor a la registrada histéricamente, su evolucion dependera del contexto
macroeconomico local y las decisiones de politica monetaria, variables que
continuaremos monitoreando.

FORTALEZAS
= Cartera con buena capacidad de generacion de flujos.
= Adecuada diversificacion de activos.
= Mejor indice ajustado por riesgo que comparables.

= Administradora con buen nivel de estructuras, politicas y procedimientos para la
gestion de fondos, con equipos con experiencia para la gestion de fondos, control y
seguimiento.

= Respaldo y experiencia de su controlador.
RIESGOS

Alto nivel de vacancia.

= Riesgo inherente al negocio inmobiliario, sensible a los ciclos econdmicos.
Industria de fondos en vias de consolidacion.

Volatilidad de tasas de mercado puede impactar valor de los activos.
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Ene-22 Abr-22 Jul-22 27-Ene-23 27-Jul-23 26-Ene-24

Cuotas A-fa A-fa A-fa A-fa Afa Afa

RESUMEN FINANCIERO

Cifras en ddlares

dic-20 dic-21 dic-22 nov-23
Efectivo y Equivalente 246.861 183.142 121.498 188.529
Inversiones 26.570.577 27.749.731 29.489.480 29.425.322
Otros Activos 891.686 156.497 182.069 316.610
Total Activos 27.709.124 28.089.370 29.793.047 29.930.462
Pasivos Financieros - - - -
Otros Pasivos 578.858 528.564 1.848.129 1.804.653
Total Pasivos 578.858 528.564 1.848.129 1.804.653
Patrimonio 27.130.266 27.560.806 27.944.918 28.125.809
Ingresos 2.724.692 2.163.764 2.267.165 2.300.587
Gastos 1.456.660 955.490 951.005 913.655
Utilidad (pérdida) Neta 1.268.032 1.208.274 1.316.160 1.386.932
Endeudamiento Global* 2,1% 1,9% 6,6% 6,4%
Endeudamiento Financiero* 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Inversiones sobre activos 95,9% 98,8% 99,0% 98,3%
Utilidad sobre Inversiones** 4.8% 4,4% 4,6% 5,1%
Utilidad sobre Ingresos 46,5% 55,8% 58,1% 60,3%

Informacion financiera elaborada por Feller Rate en base a informacién provista por la Administradora. EEFF auditados al cierre de diciembre 2020, 2021 y 2022, y EEFF interinos al cierre de noviembre 2023.
* Endeudamiento medido sobre patrimonio.
** Utilidad final sobre inversiones promedio entre el cierre actual y el anterior.

NOMENCLATURA

La calificacion se hace en una escala ordenada con un grado creciente de riesgo.

CATEGORIAS DE RIESGO CREDITO:

= AAAfa: Cuotas con la mas alta proteccion ante pérdidas y que presentan la mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= AAfa: Cuotas con muy alta proteccion ante pérdidas y que presentan una muy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= Afa: Cuotas con alta proteccion ante pérdidas y que presentan una buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= BBBfa: Cuotas con suficiente proteccion ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= BBfa: Cuotas con baja proteccion ante pérdidas y tienen una baja probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion.

= Bfa: Cuotas con muy baja proteccion ante pérdidas y que muy probablemente no cumplirdn con sus objetivos de inversion.

= (Cfa: Cuotas con muy variables y expuestas a pérdidas y/o no cumpliran con sus objetivos de inversion.

+ 0 -: Las calificaciones entre AAfa y Bfa pueden ser modificadas al agregar un simbolo + (méas) o - (menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada
categoria.

Aquellos fondos nuevos, o con poca historia como para realizar un analisis completo, se distinguen mediante el sufijo (N).

EQUIPO DE ANALISIS:
= Esteban Pefiailillo - Analista principal

La opinién de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningtin caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El anélisis no es el resultado de una auditoria practicada
al emisor, sino que se basa en Informacion publica disponible y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificacién de la autenticidad de la misma.
Las calificaciones otorgadas por Feller Rate son de su responsabilidad en cuanto a la metodologia y criterios aplicados, y expresan su opinién independiente sobre la capacidad de las sociedades para administrar riesgos. La
informacion presentada en estos analisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables; sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo no garantiza la
exactitud o integridad de la informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion.
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