
1 Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com.do 

INFORME DE CALIFICACIÓN 

Enero 2019

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACIÓN 

 

 

 

 

 

 

 

 Dic. 2017 Ene. 2019 

Solvencia BBB BBB+ 

Perspectivas Estables Estables 
* Detalle de clasificaciones en Anexo 
 

Resumen financiero 

En millones de pesos de cada período 

 Dic. 16 (1) Dic. 17 (1) Dic. 18 

Activos totales  8.763 10.572 10.707 

Pasivos totales  7.597 8.839 9.570 

Capital y reservas  1.196 1.246 1.213 

Patrimonio  1.166 1.733 1.137 
Resultado operacional bruto 
(ROB) 298 414 1.031 

Gastos de adm. y comer. (GAC)  252 293 286 
Resultado operacional neto 
(RON) 46 121 745 

Utilidad neta 59 132 159 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base 
a reportes publicados por la Superintendencia del Mercado de 
Valores (SIMV) a menos que se indique otra cosa. (1) EEFF 
auditados diciembre de 2017 en base a criterios NIIF. 
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(1) Indicadores para diciembre de 2016 sobre activos totales. 
Indicadores para diciembre de 2017 y diciembre de 2018 
calculados sobre activos totales promedio. 

Respaldo patrimonial 

 Dic. 16 Dic. 17 Dic. 18 

Patrimonio / Activos totales 13,3% 16,4% 10,6% 
Pasivos tot. / Capital y reservas 6,4 vc 7,1 vc 7,9 vc 
Pasivos totales / Patrimonio 6,5 vc 5,1 vc 8,4 vc 
Índice de Patrimonio y Garantías 
de Riesgo Primario (Nivel I) (1) 1,7 vc 1,3 vc 1,3 vc 

(1) Indicador normativo. 

Perfil Crediticio Individual 

Principales Factores Evaluados 

D
éb

il 

M
o

d
er

ad
o

 

A
d

ec
u

ad
o

 

F
u

er
te

 

M
u

y 
F

u
er

te
 

Perfil de negocios      

Capacidad de generación      

Respaldo patrimonial      

Perfil de riesgos      

Fondeo y liquidez      
 

Otros factores considerados en la calificación 

La calificación no considera otros factores 
adicionales al Perfil Crediticio Individual 

Analista:  María Soledad Rivera 
msoledad.rivera@feller-rate.com 
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Solvencia BBB+ 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Enero 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Baja diversificación de negocios. Actividad concentrada en un producto de 
inversión 

Foco en la satisfacción y cercanía de sus clientes, manejo de costos y aumento de 
eficiencia 

PERFIL DE NEGOCIOS 

Moderado. Puesto de bolsa orientado a prestar 
servicios de inversión para personas naturales, con un 
tamaño relevante en términos de activos en la industria 
local. 

Propiedad 

JMMB Puesto de Bolsa S.A. es 
controlado por el grupo jamaicano 
Jamaica Money Market Brokers, a 
través de JMMB Holding Company 
Limited, S.R.L., que posee cerca del 
80% de la propiedad de la compañía. El 
porcentaje restante está en manos de 
accionistas locales, entre los que se 
encuentra Banco BDI S.A., con un 8%. 
El grupo es un importante holding 
financiero en Jamaica, con más de 25 
años de trayectoria en negocios afines y 
una creciente presencia en otros países 
del caribe. 

Además del puesto de bolsa, el grupo es 
propietario del 90% del Banco de 
Ahorro y Crédito JMMB Bank, S.A., del 
70% de JMMB Sociedad 
Administradora de Fondos de Inversión, 
S.A. y del 50% de AFP JMMB BDI, 
S.A. 

Al 31 de marzo de 2018, JMMB Group 
Limited registraba en su balance 
consolidado activos por cerca de 
US$2.280 millones y un patrimonio 
total de US$227 millones, los que 
equivalían a un 166% y un 87% de la 
industria de puestos de bolsa, 
respectivamente. 

Participación de mercado 

 Dic. 16 Dic. 17 Dic. 18 

Part. Activos totales 8,2% 17,2% 17,3% 

Ranking 5° 1° 2° 

Part. Patrimonio  15,6% 14,1% 10,0% 

Ranking 2° 4° 5° 

Part. Resultados (1)  12,2% 4,4% 11,2% 

Ranking 4° 7° 4° 

Fuente: Elaboración propia en base a información disponible en 
SERI de la SIMV. (1) Para 2016 se considera el RAI, mientras que 
para 2017 y diciembre de 2018 se considera la utilidad neta. 
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Solvencia BBB+ 

Perspectivas Estables 
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INFORME DE CLASIFICACION 

JMMB ocupa un posición de liderazgo en términos de activos en la industria de 
Puestos de Bolsa 

Distribución de ingresos operacionales totales 
por segmentos (1) 

Diciembre de 2018 

Comisiones 

por interm. 

bursátil

0,0%

Ingresos 
por inst. 

financieros

100,0%

 

(1) Considera instrumentos financieros derivados. 
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Solvencia BBB+ 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Enero 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Concentración de las fuentes de ingresos. Márgenes operacionales menores al 
sistema 

Estabilidad en los gastos de apoyo producto de una mayor eficiencia operativa 

Rentabilidad creciente, con tendencia al alza en los márgenes 

CAPACIDAD DE 
GENERACIÓN 

Adecuado. Rentabilidad con tendencia creciente, 
beneficiada por estabilidad en los gastos de apoyo. No 
obstante, en niveles inferiores a la industria.    

Margen operacional 
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Solvencia BBB+ 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Enero 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

RESPALDO 
PATRIMONIAL 

Moderado. Nivel de endeudamiento superior a puestos 
de bolsa comparables. 

Gestión global de los riesgos apoyada por su matriz, acorde al tamaño y 
operaciones de la entidad 

Respaldo Patrimonial 

 Dic. 16 Dic. 17 Dic. 18 

Patrimonio / Activos totales 13,3% 16,4% 10,6% 

Pasivos tot. / Capital y reservas 6,4 vc 7,1 vc 7,9 vc 

Pasivos totales / Patrimonio 6,5 vc 5,1 vc 8,4 vc 

Índice de Patrimonio y Garantías 
de Riesgo Primario (Nivel I) (1) 1,7 vc 1,3 vc 1,3 vc 

(1) Indicador normativo. 

PERFIL DE RIESGOS 

Adecuado. La gestión del riesgo se beneficia de la 
experiencia de su controlador. Fortalecimiento de la 
estructura normativa y tecnológica acorde a los 
requerimientos regulatorios. 
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Solvencia BBB+ 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Enero 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Portafolio de inversiones concentrado en títulos con riesgo soberano en moneda 
local 
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Solvencia BBB+ 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Enero 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

FONDEO Y LIQUIDEZ 

Moderado. Estructura de fondeo concentrada en 
obligaciones de recompra, con una base de clientes 
atomizada. Alta liquidez de los activos debido al 
modelo de negocios. 

Composición de activos totales 

Diciembre de 2018 

Disponible

3,2%

Cartera de 

inst. 
financieros

95,3%

Otros 

activos
1,5%

Composición de pasivos totales 

Diciembre de 2018 

Oblig. con 

bancos e inst. 
fina.

6,7%

Oblig. por 

inst. 
financieros 

emitidos
2,2%

Otras 

operaciones (1)
89,4%

Otros pasivos (2)

1,6%

 

(1) Considera instrumentos financieros derivados a valor razonable 
y obligaciones por financiamiento a costo amortizado. (2) Incluye 
cuentas por pagar a personas relacionadas, otras cuentas por 
pagar, provisiones, acumulaciones y otras obligaciones, impuestos 
por pagar, impuestos diferidos y otros pasivos.
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INFORME DE CALIFICACIÓN – Enero 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Calificaciones de riesgo otorgadas en escala nacional de República Dominicana. (1) Estas calificaciones no suponen preferencias de ningún tipo. En caso de existir privilegios, como aquellos establecidos en el artículo 63 de la 
Ley Monetaria y Financiera, los instrumentos que no adquieran dicha condición se considerarán subordinados. 

 

 Estado de Situación y Estado de Resultados  

En millones de pesos dominicanos cada período 

 JMMB Puesto de Bolsa, S.A. 
Puestos de 

Bolsa 

 Dic. 2014 Dic. 2015 Dic. 2016 (1) Dic. 2017 (1) Dic. 2018   Dic. 2018 (2)   

Estado de situación       

Activos totales 2.581 2.616 8.763 10.572 10.707 61.903 

Disponible 419 169 512 477 409 4.675 

Cartera de instrumentos financieros 1.863 2.126 8.061 9.950 10.108 55.021 

 A valor razonable con cambios en resultados - - 73 171 8 33.675 

A valor razonable con cambios en ORI - - 7.825 9.666 9.954 13.295 

A costo amortizado - - 164 112 145 8.050 

Derechos por operaciones - - 0 0 0 766 

Deudores por intermediación - - 0 0 0 5 

Inversiones en sociedades 7 7 7 7 7 455 

Activo fijo 15 19 40 32 28 146 

Otros activos (3) 196 232 5 10 36 200 

Pasivos totales 1.488 1.257 7.597 8.839 9.570 50.564 

Obligaciones con bancos e inst. financieras 1.024 867 759 602 803 9.407 

Obligaciones por instrumentos financieros emitidos 0 0 202 208 217 4.336 

Pasivo financiero a valor razonable 0 0 0 0 0 10.877 

Obligaciones por operaciones - - 6.493 7.906 8.392 25.106 

Instrumentos financieros derivados - - 0 0 0 355 

 Obligaciones por financiamiento - - 6.493 7.906 8.392 24.752 

Patrimonio 1.093 1.359 1.166 1.733 1.137 11.343 

            

Estado de resultados         

Ingreso operacional total 1.696 1.269 876 1.030 1.106 4.910 

Gastos operacionales 1.043 856 578 616 75 1.235 

Resultado operacional bruto 653 413 298 414 1.031 3.648 

Gastos de adm. y comercialización 199 255 252 293 286 2.083 

Resultados operacional neto 454 158 46 121 745 1.565 

Resultado antes de impuesto 455 160 59 132 159 1.486 

Utilidad neta 455 160 59 132 159 1.428 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes de la Superintendencia del Mercado de Valores (SIMV) y Estados Financieros Auditados del emisor. (1) En 2017 comenzó la aplicación integral 
de los criterios contables de NIIF para los puestos de bolsa, por tanto la información de 2016 presenta ajustes para dar cumplimiento a NIIF 1 “Adopción por primera vez”. Las cifras publicadas con anterioridad a dicho 
año no son comparables. (2) Sistema Puestos de Bolsa considera todas las entidades con EEFF disponibles en el SERI de la SIMV al 23 de enero de 2019. (3) Desde 2016 incluye: impuestos diferidos, activos 
intangibles, propiedades de inversión y otros activos. Para años anteriores corresponde a la cuenta código 1,9,0,00,00,00,00,00,0. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 - - - - - - Dic. 17 Ene. 19 

Solvencia (1) - - - - - - BBB BBB+ 

Perspectivas - - - - - - Estables Estables 
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INFORME DE CLASIFICACION 
 
 . 

Indicadores de márgenes, eficiencia, rentabilidad y respaldo patrimonial  

 JMMB Puesto de Bolsa, S.A. 
Puestos             
de Bolsa 

 Dic. 2014 Dic. 2015 Dic. 2016 Dic. 2017 Dic. 2018 Dic. 2018 

Rentabilidad       

Resultado Operac. bruto / Activos totales (1) 28,1% 15,9% 3,4% 4,3% 9,7% 5,9% 

Resultado Operac. neto / Activos totales (1) 19,5% 6,1% 0,5% 1,3% 7,0% 2,5% 

Utilidad (pérdida) neta / Activos totales (1) 19,6% 6,2% 0,7% 1,4% 1,5% 2,3% 

Utilidad (pérdida) neta / Capital y reservas 71,4% 13,4% 4,9% 10,6% 13,1% 20,8% 

Utilidad (pérdida) neta / Patrimonio 41,7% 11,8% 5,1% 7,6% 14,0% 12,6% 

             

Gastos operacionales      

Gastos Adm. y Comercializ. / Activos totales (1) 8,6% 9,8% 2,9% 3,0% 2,7% 3,4% 

Gastos Adm. y Comercializ. / Resultado Operac. bruto 30,5% 61,7% 84,5% 70,7% 27,7% 57,1% 

             

Respaldo patrimonial      

Patrimonio / Activos totales (1) 42,4% 52,0% 13,3% 16,4% 10,6% 18,3% 

Pasivo total / Capital y reservas 2,3 vc 1,0 vc 6,4 vc 7,1 vc 7,9 vc 7,3 vc 

Pasivo total / Patrimonio 1,4 vc 0,9 vc 6,5 vc 5,1 vc 8,4 vc 4,5 vc 

Índice de Patrimonio y Garantías de Riesgo Primario (Nivel I) (2) 1,7 vc 2,1 vc 1,7 vc 1,3 vc 1,3 vc - 
(1) Indicadores calculados sobre activos totales promedio, excepto para diciembre de 2016. (2) Razón entre Patrimonio y Garantía de Riesgo Primario (Nivel I) y Monto total de Activos y Operaciones Contingentes 
Ponderados.   
 

La opinión de las entidades calificadoras 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 remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores de la República Dominicana, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo 
responsabilidad de la clasificadora la verificación de la autenticidad de la misma. 

La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la 
información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciación de la 
solvencia de la empresa y de los títulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados. 


