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Instituciones Financieras  

No Bancarias 
Puestos de Bolsa 

República Dominicana 

Inversiones & Reservas, S.A. 

Factores Clave de Calificación 
Calificaciones por Soporte: Las calificaciones asignadas a Inversiones & Reservas S.A. Puesto de 
Bolsa (I&R) se fundamentan en el soporte operativo y financiero que le brinda su único accionista, 
Banco de Reservas de la República Dominicana, Banco de Servicios Múltiples (Banreservas), 
calificado por Fitch Ratings en ‘AA+(dom)’ con Perspectiva Estable. 

Subsidiaria Fundamental para Banreservas: Fitch considera la operación de I&R como esencial 
para Banreservas, ya que permite al puesto de bolsa extender su oferta de productos e 
incrementar su cobertura en el sistema financiero dominicano. Asimismo, el riesgo reputacional al 
que se expondría Banreservas en caso de problemas eventuales de I&R resultaría en una 
probabilidad alta de soporte directo o indirecto por parte del banco. 

Soporte Operativo: I&R está soportado operativamente por Banreservas, en lo que se refiere a 
auditoría, mercadeo, recursos humanos, control interno, área legal, entre otros. Los objetivos 
estratégicos y las políticas de gestión de riesgo siguen los lineamientos del banco. 

Ingresos Menores por Cambio de Modelo: Debido al cambio de modelo de negocios, en 2018, las 
comisiones se redujeron de manera significativa (–128%), lo cual afectó los ingresos operacionales 
del puesto de bolsa. Lo anterior se debe a que, bajo el modelo de negocios de intermediación, los 
ingresos no se registran bajo comisiones, sino en los resultados por instrumentos financieros a 
valor razonable. No obstante, al cierre de 2019, se evidenciaban mejoras en la rentabilidad y un 
aumento de los ingresos por transacciones principales. Fitch espera que la rentabilidad continúe 
mejorando, en la medida en que el negocio basado en comisiones se fortalezca de nuevo. 

Capitalización Adecuada: Los índices patrimoniales se encuentran de acuerdo a los niveles 
regulatorios. Estos indicadores permiten a I&R un nivel mayor de flexibilidad en caso de querer 
incrementar el monto de operaciones de financiamiento. Asimismo, la solvencia se mantiene 
superior al mínimo regulatorio de 8% (diciembre 2019: 30.39%). Debido al cambio del modelo de 
negocio a diciembre del 2019 se evidenció una caída en el indicador de apalancamiento ajustado 
sobre Capital Base según Fitch (2019: 3.30x; 2018: 18.97x). Esta decisión se tomó después de 
evidenciar el uso de niveles altos de apalancamiento por la estrategia anterior, el puesto de bolsa 
decidió volver al modelo inicial en agosto de 2018. 

Impacto de Contingencia por Coronavirus: Fitch considera que, al igual que otras entidades del 
sistema financiero dominicano, el puesto de bolsa se verá afectado por la crisis de salud por el 
coronavirus. No obstante, dados los niveles adecuados de liquidez de I&R, la agencia espera que los 
impactos sean controlados adecuadamente por la entidad.  

Sensibilidades de Calificación 
Cambios en el Perfil Financiero y Propensión de Soporte: Las calificaciones de I&R se 
fundamentan en el soporte brindado por parte de Banreservas, por lo que cambios en el perfil 
financiero de este último, o en su propensión para proveer soporte a I&R, afectarían las 
calificaciones de la entidad. 
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Estado de Resultados 

  31 Dic 2019 31 Dic 2018 31 Dic 2017 31 Dic 2016 

 Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal 

 USDm DOPm DOPm DOPm DOPm 

 Auditados Auditados Auditados Auditados Auditados 

Ingresos Netos 4 229.6 174.1 397.4 201.3 

Utilidad Operativa 1 77.7 44.0 274.6 94.6 

Uitilidad Antes de Impuestos 1 77.7 44.0 274.6 94.6 

Utilidad Neta 1 56.6 34.0 265.2 94.6 

Tasa de Cambio  USD1 = DOP52.9022 USD1 = DOP50.2762 USD1 = DOP48.1989 USD1 = DOP46.7267 

Fuente:  Fitch Ratings, Fitch Solutions, I&R 
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Balance General 

  31 Dic 2019  31 Dic 2018  31 Dic 2017  31 Dic 2016  

 

Cierre 
Fiscal Cierre Fiscal Como % de Cierre Fiscal Como % de Cierre Fiscal Como % de Cierre Fiscal Como % de 

 USDm DOPm Activos DOPm Activos DOPm Activos DOPm Activos 

Activos          

Total Inventario n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

Total Cuentas por Cobrar 1 48.1 2.4 80.2 1.3 64.9 1.7 60.8 5.9 

Total Activos 38 2,030.8 100.0 6,120.5 100.0 3,824.3 100.0 1,031.3 100.0 

Pasivos y Patrimonio          

Total Deuda Corto Plazo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 45.1 1.2 607.8 58.9 

Depósitos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

Total Otro Fondeo 27 1,403.9 69.1 5,769.6 94.3 3,242.9 84.8 77.5 7.5 

Deuda de Largo Plazo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

Patrimonio Total 12 627.0 30.9 350.3 5.7 536.3 14.0 346.1 33.6 

Total Pasivos y Patrimonio 38 2,030.8 100.0 6,119.9 100.0 3,824.3 100.0 1,031.3 100.0 

Tasa de Cambio  USD1 = 
DOP52.9022 

 USD1 = 
DOP50.2762 

 USD1 = 
DOP48.1989 

 USD1 = 
DOP46.7267 

 

Fuente:   Fitch Ratings, Fitch Solutions, I&R 
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Resumen Analítico 

 31 Dic 2019 31 Dic 2018 31 Dic 2017 31 Dic 2016 

 Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal 

     

Préstamos Vencidos Menos Reservas para Pérdidas 
Crediticias/Patrimonio Tangible 

n.a. n.a. n.a. n.a. 

Valor en Riesgo (VaR) Promedio/Patrimonio Tangible n.a. n.a. n.a. n.a. 

VaR Máximo (un día con 99% confianza)/Capital Base según 
Fitch (%) 

n.a. n.a. n.a. n.a. 

VaR Estresado (un día con 99% confianza)/Capital Base 
según Fitch (%) 

n.a. n.a. n.a. n.a. 

Ingresos de Posición Propia/Ingresos Totales (%) 112.4 136.7 29.9 49.9 

EBITDA/Ingresos (%)  33.0 22.6 62.3 60.4 

Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio (%) 15.9 9.9 62.2 29.0 

Gastos No Financieros/Ingresos Brutos (%) 67.0 77.4 37.7 64.9 

Compensación/Ingresos Netos (%) n.a. n.a. n.a. n.a. 

EBITDA Ajustado/ Ingresos Brutos (%) 33.0 22.6 62.3 60.4 

ROAA (%) 1.4 0.7 10.9 7.5 

ROAE (%) 11.6 7.7 60.1 29.0 

Commisiones/Ingresos Brutos (%) -14.4 -21.3 33.3 59.4 

Apalancamiento Ajustado 3.3 19.0 7.2 3.0 

Deuda Bruta/EBITDA (X) ** n.a. n.a. 0.2 3.7 

Activos/Patrimonio (X) 3.2 17.5 7.1 3.0 

Apalancamiento Tangible Bruto 3.3 19.0 7.2 3.0 

Deuda Bruta/EBITDA Ajustado (X) n.a. n.a. n.a. n.a. 

Total de Capital Regulatorio (%) n.a. n.a. n.a. n.a. 

Deuda Total/Patrimonio % n.a. n.a. 8.4 175.6 

Activos Liquidos/Fondeo de Corto Plazo (%) * 149.7 108.3 120.3 54.7 

Fondeo de Largo Plazo/Activos Iliquidos (%) 1,474.5 605.5 3,023.3 49.5 

EBITDA Ajustado/Gasto por Intereses (X) 13.1 2.2 6.4 2.4 

Fuente:   Fitch Ratings, Fitch Solutions, I&R 
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Las calificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por 
solicitud del emisor calificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepción se indicará. 
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