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SANTO DOMINGO, REPUBLICA DOMINICANA - 29 DE MAYO DE 2017. Feller Rate calificd en “AA” la solvencia de Inversiones &
Reservas, S. A. - Puesto de Bolsa. Al mismo tiempo, asigné perspectivas "Estables” a su calificacién.

La calificacién asignada a la solvencia de Inversiones & Reservas, S. A. - Puesto de Bolsa obedece a un fuerte perfil de riesgos y a una
adecuada capacidad de generacion y respaldo patrimonial. Asimismo, considera un fondeo y liquidez y un perfil de negocios
moderados. La calificacién también incorpora su condicién de filial de Banco de Reservas de la Republica Dominicana (Banreservas),
calificado en "AA+/Estables” por Feller Rate.

Inversiones & Reservas inicié sus operaciones en enero de 2014, registrando una trayectoria acotada en el mercado de valores de la
Republica Dominicana. Su actividad se enmarca dentro de una industria que presenta una alta competencia y una elevada
concentracion de las fuentes de ingreso y fondeo; y que estad expuesta a los ciclos econémicos del mercado y a cambios regulatorios.

El principal negocio de Inversiones & Reservas es la intermediacién de titulos de valores para el segmento de clientes retail (no
profesionales) referidos por las unidades de negocios de su matriz (Banreservas). Por ello, su generacién de ingresos proviene
mayormente de los servicios prestados al banco. Al cierre de 2016, los ingresos de la entidad estaban vinculados en un 61,6% a otros
ingresos operacionales netos (explicados, en gran parte, por ingresos por honorarios y comisiones), mientras que un 36,5% procedia
de rendimientos por inversiones y un 1,9% de rendimientos por disponibilidades.

Inversiones & Reservas presenta un tamafio pequefio dentro de la industria, con una cuota de mercado de 3,5% en términos de
patrimonio al cierre de 2016. Sin embargo, acorde a su modelo de negocios y a la fuerte vinculacion de su actividad al mayor banco
multiple del pais, la entidad tiene una posicién relevante en el volumen de montos transados y en el nimero de cuentas de corretaje.
A diciembre de 2016, sus transacciones bursatiles de compra en el mercado secundario constituyeron un 17,5% del total (situdndose
en el segundo lugar), en tanto sus cuentas de corretaje alcanzaron a 24.111 unidades representando un 40% del universo de cuentas
existentes, de las cuales practicamente la totalidad correspondia a cuentas abiertas por personas fisicas.

La capacidad de generacién de la institucién se beneficia de altos méargenes operacionales -asociados especialmente a las comisiones
por servicios a Banreservas- y de una elevada eficiencia sobre ingresos, producto de su foco en automatizacion de procesos. Al cierre
de 2016, la rentabilidad medida como resultado antes de impuesto sobre activos totales promedio fue de 7,5%, mientras que sobre
patrimonio alcanzé a 27,4%.

El perfil de riesgos es fuerte, toda vez que la entidad exhibe un gobierno corporativo, estructura y gestion integral de riesgos acordes
a su negocio. Ademas, cuenta con el apoyo de directivos y personal técnico de Banreservas en diversas funciones, entre las que se
encuentran control de riesgos, auditoria interna y tecnologia.

La entidad mantiene acotadas fuentes de financiamiento, concentradas en bancos, lo que es compensado con una cartera de
instrumentos de alta liquidez en el mercado. En tanto, su endeudamiento se presenta decreciente, acorde a la contraccién de sus
activos e incremento de su patrimonio producto de la retencién de parte de sus utilidades. A fines de 2016, su relacién de pasivos
totales sobre patrimonio era de 2 veces, situdndose en el rango del promedio de la industria.

Para los préximos tres afos, la estrategia del puesto de bolsa considera incrementar su base de clientes e ingresos a través de la
diversificacién de su cartera de productos de inversion y de financiamiento, de forma de continuar mejorando su posicionamiento de
mercado.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

Las perspectivas son “Estables" en consideracion a su buena capacidad de generacion y adecuado respaldo patrimonial. Esto, junto
con el apoyo explicito de Banreservas en funciones y operaciones estratégicas, debiese permitirle a Inversiones & Reservas enfrentar
de buena manera la alta competencia, desafios regulatorios y crecimiento en los préximos anos.
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