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FUNDAMENTOS   Febrero 2023 Julio 2023 

Solvencia AA+ AAA 

Perspectivas Estables Estables 
 

* Detalle de clasificaciones en Anexo. 

RESUMEN FINANCIERO 

En millones de pesos cada período 

 Dic. 21 (1) Dic. 22 (1) Jun. 23 

Activos totales  898.793  1.023.631 1.145.256 

Colocaciones totales netas  352.119   406.631   452.595  

Inversiones  396.869  283.160 377.890 

Pasivos exigibles  797.412  894.305 1.028.919 

Obligaciones subordinadas  27.581  37.649 20.357 

Patrimonio  56.095  71.631 75.979 

Margen financiero total   69.947  66.607 39.015 

Gasto en provisiones  9.698  2.183 250 

Gastos de apoyo  42.196  45.973 26.020 

Resultado antes de impuesto  17.307  22.658 14.549 

Utilidad (pérdida) del ejercicio  16.307  22.026 13.159 
 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes 
publicados por la Superintendencia de Bancos (SB). En 2022 comenzó la 
aplicación gradual de los criterios contables NIIF para la industria. Por ello, 
algunas cifras publicadas a partir de ese año no son del todo comparables 
con las de periodos anteriores. (1) Estados financieros auditados. 

INDICADORES RELEVANTES 

 Dic. 21 Dic. 22 Jun. 23(3) 

Margen financiero total / Activos (1) 8,7% 6,5% 7,2% 

Gasto en provisiones / Activos (1) 1,2% 0,2% 0,0% 

Gasto de apoyo / Activos (1) 5,3% 4,5% 4,8% 

Resultado antes de impuesto / 
Activos (1) 2,2% 2,2% 2,7% 

Utilidad (pérdida) del ejercicio / 
Activos (2) 2,0% 2,2% 2,4% 

Cartera vencida > 90 días (2) / 
Colocaciones brutas 1,2% 0,5% 0,5% 

Stock de provisiones / Cartera 
vencida > 90 días (2) 5,9 vc 11,8 vc 8,6 vc 
(1) Índices a 2021 y junio de 2023 sobre activos totales promedio, que 
consideran el promedio entre el periodo analizado y el anterior. Para 2022, 
considera activos totales. (2) Incluye cartera en cobranza judicial. (3) 
Indicadores a junio de 2023 anualizados. 

RESPALDO PATRIMONIAL 

 Dic. 21 Dic. 22 Jun. 23 

Índice de solvencia (1) 13,6% 13,7% 15,8% (3) 

Pasivos exigibles / Patrimonio 14,2 vc 12,5 vc 13,5 vc 

Pasivo total (2) / Patrimonio 15,0 vc 13,3 vc 14,1 vc 
(1) Patrimonio técnico ajustado sobre activos y contingentes ponderados por 
riesgos crediticios y de mercado. (2) Pasivo exigible más deuda subordinada 
y otros pasivos. (3) Indicador a mayo  de 2023, última información SB. 

PERFIL CREDITICIO INDIVIDUAL 
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Perfil de negocios      

Capacidad de generación      

Respaldo patrimonial      

Perfil de riesgos      

Fondeo y liquidez      
 

 

OTROS FACTORES  
La calificación considera el soporte de su 

propietario, el Estado Dominicano. 

Analista: Constanza Morales Galindo
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PERSPECTIVAS: ESTABLES 

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACIÓN  
FORTALEZAS 

 
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RIESGOS 
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PERFIL DE NEGOCIOS: MUY FUERTE 

Banco universal de propiedad estatal, líder en la industria. Tiene un rol 
promotor de la economía, además de contribuir con la educación e 
inclusión financiera. 

DIVERSIFICACIÓN DE NEGOCIOS 

Actividad en todos los negocios del sistema financiero, con una mayor 
presencia en el segmento comercial. 

PROPIEDAD 

Banco de Reservas de la República 
Dominicana es una entidad financiera 
de propiedad del Estado Dominicano. 

El Banco ofrece servicios financieros al 
Gobierno dominicano, sus entidades 
autónomas y empresas estatales, así 
como a empresas de propiedad privada 
y al público en general. 

La Ley Orgánica del banco, los Estatutos 
Sociales y el Reglamento Interno del 
Consejo de Directores determinan la 
composición y el funcionamiento del 
gobierno corporativo y la toma de 
decisiones en la institución. 

El gobierno corporativo de Banreservas 
está conformado por el Consejo de 
Directores, la administración general y 
los diferentes comités de apoyo al 
Consejo de Directores en el marco del 
cumplimiento de los Estatutos Sociales 
del banco. 

El Consejo de Directores es la máxima 
autoridad encargada de la 
administración y gestión de los 
negocios. Está conformado por nueve 
miembros titulares y seis suplentes, 
siendo presidido por el Ministro de 
Hacienda, quién es miembro ex-oficio. 
El Poder Ejecutivo nombra cuatro 
miembros titulares y tres suplentes, 
mientras que los directores restantes 
son elegidos por la Junta Monetaria.  

Los Directores son designados por 
periodos de tres años de manera 
escalonada con el objetivo de que cada 
año se renueve un director. La 
conformación del Consejo de 
Directores del banco refleja su calidad 
de entidad estatal y el apoyo que le 
brinda el Estado de la República 
Dominicana. 

CLASIFICACIÓN SOBERANA REPÚBLICA 
DOMINCANA (1) 

Agencia Calificación Perspectivas 

Fitch Ratings BB- Estable 

Moody’s Ba3 Estable 

(1) Calificaciones vigentes a la fecha de publicación de este 
informe. 
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ESTRATEGIA Y ADMINISTRACIÓN 

Mantener el liderazgo en la industria, siempre con un rol promotor de 
los sectores productivos del país e incentivando la educación e 
inclusión financiera. Foco en estrategia digital.  

COLOCACIONES POR SEGMENTO DE 
NEGOCIOS (1) 

 
((1) Considera colocaciones brutas. 

EVOLUCIÓN INGRESO OPERACIONAL 

Miles de millones de pesos de cada período 

 
COMPOSICIÓN DEL MARGEN FINANCIERO 

TOTAL 

Junio de 2023 

 
(1) Corresponde al ingreso financiero neto. (2) Considera otros 
ingresos netos. 

 

 

 

59,9% 58,4% 57,9%

25,4% 27,4% 28,3%

14,7% 14,2% 13,8%

Dic. 21 Dic. 22 May. 23

Comerciales Consumo Hipotecarios

 -  10  20  30  40  50

Intereses por
disponibilidades

Intereses por cartera de
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Otros
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FACTORES ESG CONSIDERADOS EN LA CALIFICACIÓN 

POSICIÓN DE MERCADO 

Posición líder en la industria financiera dominicana. 

PARTICIPACIONES DE MERCADO (1) 

 Dic. 21 Dic. 22 May. 23 

Participación colocaciones 31,1% 31,0% 31,1% 

   Ranking 2° 1° 1° 

Participación colocaciones 
comerciales 30,4% 30,4% 30,7% 

   Ranking 2° 2° 2° 

Participación colocaciones 
consumo 31,5% 31,7% 32,0% 

   Ranking 1° 1° 1° 

Participación colocaciones 
hipotecarias 33,3% 32,1% 31,0% 

   Ranking 1° 1° 2° 

Participación captaciones 38,0% 39,1% 40,6% 

   Ranking 1° 1° 1° 
 

(1) Con respecto a la industria de bancos múltiples. 

PARTICIPACIÓN DE MERCADO EN 
COLOCACIONES TOTALES (1) 

Mayo de 2023 

 
(1) Con respecto a la industria financiera regulada por la SB 
que incluye bancos múltiples, asociaciones de ahorros y 
préstamos, y bancos de ahorro y crédito. 

Banreservas
26,8%

Popular
25,6%

BHD
16,4%

Scotiabank
6,2%

APAP
4,8%

Santa Cruz
3,5%

Cibao
2,8%

La 
Nacional

1,7%

Otros
12,1%
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CAPACIDAD DE GENERACIÓN: FUERTE 

Sólida posición financiera. Se observa una mayor rentabilidad apoyada 
en la evolución de los márgenes operacionales. 

PRESENTACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

INGRESOS Y MÁRGENES 

Margen operacional exhibe mejoras en el primer semestre. 

GASTO EN PROVISIONES 

Gasto en provisiones disminuye de manera relevante en los últimos 
períodos.  

MARGEN OPERACIONAL 

Margen financiero total / Activos totales promedio (2)  

 
(1) Indicadores a junio de 2023 se presentan anualizados. (2)  
Para 2022, considera activos totales. 

GASTO EN PROVISIONES 

Gasto provisiones / Margen financiero total 
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GASTOS DE APOYO 

Eficiencia operacional muestra un comportamiento favorable.   

RESULTADOS 

Rentabilidad con tendencia al alza en el último período. 

GASTOS DE APOYO 

Gastos de apoyo / Margen financiero neto de 
provisiones 

 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTO 

Resultado antes de impuesto / Activos totales 
promedio (2) 

 
(1) Indicadores a junio de 2023 se presentan anualizados. (2)  
Para 2022, considera activos totales. 
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RESPALDO PATRIMONIAL: ADECUADO  

Base patrimonial se fortalece gracias a la continua retención de 
utilidades.  

 

RESPALDO PATRIMONIAL 

 Dic. 21 Dic. 22 Jun. 23 

Crecimiento patrimonio (1) 19,0% 27,7% 6,1% 

Índice de solvencia (2) 13,6% 13,7% 15,8% (4) 

Pasivos exigibles / Patrimonio 14,2 vc 12,5 vc 13,5 vc 

Pasivo total (3) / Patrimonio 15,0 vc 13,3 vc 14,1 vc 

(1) Crecimiento nominal. (2) Patrimonio técnico ajustado sobre 
activos y contingentes ponderados por riesgos crediticios y de 
mercado. (3) Pasivo exigible más deuda subordinada. (4) 
Indicador a mayo de 2023, última información SB. 

ÍNDICE DE SOLVENCIA 

Patrimonio técnico ajustado / Activos y contingentes 
ponderados por riesgos crediticios y de mercado 
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PERFIL DE RIESGO: MUY FUERTE  

Gestión integral de riesgos con políticas y procedimientos en línea con 
el tamaño y operación del banco. Morosidad disminuye en el último 
periodo y el portafolio sostiene una robusta cobertura de provisiones. 

ESTRUCTURA Y MARCO DE GESTIÓN DE RIESGO 

Gestión integral de riesgos con alcance a toda la organización.  
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CONCENTRACIÓN DEL RIESGO Y EXPOSICIONES RELEVANTES 

Portafolio de crédito compuesto principalmente por créditos 
comerciales. Se observan exposiciones acotadas en sectores 
económicos más riesgosos. 

EVOLUCIÓN ACTIVOS TOTALES Y CARTERA DE 
COLOCACIONES BRUTA 
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CRECIMIENTO Y CALIDAD DE LOS ACTIVOS 

Cartera de créditos muestra un buen dinamismo. Morosidad se 
mantiene a la baja en el último periodo con una cobertura de 
provisiones alta y por sobre la industria. 

HISTORIAL DE PÉRDIDAS 

Castigos se mantienen en el último periodo. 

COMPORTAMIENTO DE CARTERA Y GASTO EN 
RIESGO 

 Dic. 21 Dic. 22 Jun. 23 (1) 

Crecimiento de la cartera de 
colocaciones neta (2) 15,3% 15,5% 11,3% 
Provisiones constituidas / 
Colocaciones brutas  6,9% 5,4% 4,4% 
Gasto en provisiones / 
Colocaciones brutas promedio 2,8% 0,5% 0,1% 
Gasto en provisiones / Margen 
financiero total 13,9% 3,3% 0,6% 
Bienes recibidos en pago / 
Activos totales promedio 0,0% 0,0% 0,0% 
Créditos reestructurados / 
Colocaciones brutas promedio 0,9% 1,7% 2,4% 
Castigos / Colocaciones brutas 
promedio 1,3% 1,1% 0,5% (3) 

(1) Indicadores a junio de 2023 se presentan anualizados cuando 
corresponde. (2) Crecimiento nominal. (3) Indicador a marzo de 
2023. 

CARTERA CON ATRASO Y COBERTURA 

 Dic. 21 Dic. 22 Jun. 23  

Cartera vencida > 90 días (1) / 
Colocaciones brutas 1,2% 0,5% 0,5% 
Stock de provisiones / Cartera 
vencida > 90 días (1) 5,9 vc 11,8 vc 8,6 vc 
 

CARTERA VENCIDA 

Cartera vencida mayor a 90 días (1) / Colocaciones 
brutas totales 

 
COBERTURA DE CARTERA VENCIDA 

Stock de provisiones para crédito/Cartera vencida 
mayor a 90 días (1) 
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FONDEO Y LIQUIDEZ: FUERTE 

Fuentes de financiamiento diversificadas. Elevados y holgados índices 
de liquidez. 

COMPOSICIÓN PASIVOS TOTALES 

 
 
(1) Considera derivados y contratos de compraventa al contado, 
obligaciones por préstamos de valores, otros financiamientos, 
aceptaciones en circulación, obligaciones convertibles en capital, 
y otros pasivos. 

COMPOSICIÓN DEPÓSITOS DEL PÚBLICO (1) 

 
(1) No considera intereses por pagar. 

FONDEO Y LIQUIDEZ 

 Dic. 21 Dic. 22 Jun. 23 

Total depósitos (1) / Pasivo 
exigible 91,3% 90,2% 90,3% 
Colocaciones totales netas / 
Total depósitos (1) 48,4% 50,4% 48,7% 
Activos líquidos (2) / Total 
depósitos (1) 69,0% 70,2% 69,4% 

(1) Considera depósitos del público, Depósitos de entidades 
financieras y del exterior, y Valores en circulación. (2) Efectivo y 
equivalentes más inversiones.  

 

 

80,1% 82,5%

4,6%
4,4%2,9%
3,3%6,2% 5,8%4,0% 1,9%

2,3% 2,0%

Dic. 2022 Jun. 2023

Otros pasivos (1) Obligaciones subordinadas
Valores en circulación Préstamos IFs
Préstamos BC Depósitos de IFs
Fondos interbancarios Depósitos del público

29,0%
19,6%

42,1%
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28,9%
42,6%
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OTROS FACTORES 

Propiedad del Estado Dominicano. 
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 Ene. 20 Abr. 20 Jul. 20 Oct. 20 Ene. 21 Abr. 21 Jul. 21 Ago. 21 Oct. 21 Ene. 22 Abr. 22 Jun. 22 Jul. 22 2 Feb. 23 28 Jul. 23 

Solvencia (1) AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AAA 

Perspectivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables 

DP hasta 1 año Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ Cat 1+ 

DP más de 1 año AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AAA 

Bonos subord. (2) AA AA AA AA AA AA AA AA AA AA AA AA AA AA AA+ 

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. (2) Incluye el siguiente instrumento cuyo número de registro es: (i) SIVEM-085 aprobado el 9 de 
diciembre de 2014 y ii) SIVEM-152 aprobado el 24 de noviembre de 2021. 

Para mayor información sobre el significado detallado de todas las categorías de calificación visite https://www.feller-rate.com/w15/nomenclatura.php?pais=DO 

RESUMEN ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA Y DE RESULTADOS 

En millones de pesos dominicanos 

 Banco de Reservas de la República Dominicana Sistema (1) 

 Dic. 2019 (2) Dic. 2020 (2) Dic. 2021 (2) Dic. 2022 (2) Jun. 2023 (3) Jun. 2023 (3) 

Balance General       

Activos totales 560.015 704.633 898.793 1.023.631 1.145.256 2.891.219 

Fondos disponibles 79.049 116.550 124.024 283.191 267.254 589.924 

Colocaciones totales netas de provisiones 337.023 305.429 352.119 406.631 452.595 1.466.165 

Inversiones 124.414 264.285 396.869 283.160 377.890 699.944 

Activo fijo 11.732 11.229 11.438 11.563 12.436 38.927 

Otros 7.797 7.141 14.343 39.087 35.081 96.259 

Pasivos totales 519.929 657.488 842.698 952.000 1.069.277 2.600.431 

Obligaciones con el público 312.127 410.546 526.823 762.911 882.249 2.093.154 

A la vista 95.422 124.850 180.728 220.985 172.603 410.329 

De ahorro 173.175 236.488 298.290 320.750 332.858 849.720 

A plazo 43.496 49.184 47.788 220.644 375.853 831.407 

Otras obligaciones con el público 34 24 16 532 935 1.698 

Depósitos de entidades financieras 13.303 23.529 25.511 43.603 47.228 162.277 

Valores en circulación 118.962 126.025 175.419 0 0 0 

Préstamos 39.776 43.585 59.355 87.739 99.338 222.703 

Con Banco Central 60 20.313 22.674 27.831 35.626 125.309 

Con entidades financieras 39.350 22.783 36.288 58.559 62.102 92.478 

Otros préstamos 366 489 393 1.349 1.610 4.916 

Bonos subordinados 26.193 27.837 27.581 37.649 20.357 56.174 

Otros pasivos (4) 9.569 25.966 28.011 20.097 20.105 66.124 

Patrimonio 40.086 47.145 56.095 71.631 75.979 290.790 

         

Estado de Resultados         

Margen financiero total  42.782 53.408 69.947 66.607 39.015 114.442 

Gasto en provisiones 3.504 8.633 9.698 2.183 250 6.054 

Margen financiero neto de provisiones 39.278 44.775 60.249 64.423 38.765 108.388 

Gastos de apoyo (5) 33.025 36.688 42.196 45.973 26.020 71.656 

Otros ingresos (gastos) 3.185 2.544 -746 1.576 231 3.443 

Resultado antes de impuesto 9.437 10.632 17.307 22.658 14.549 42.062 

Utilidad (pérdida) del ejercicio 9.249 10.400 16.307 22.026 13.159 35.332 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes publicados por la Superintendencia de Bancos (SB), a menos que se indique lo contrario. En 2022 comenzó la aplicación gradual de los 
criterios contables NIIF para la industria. Por ello, algunas cifras publicadas a partir de ese año no son del todo comparables con las de periodos anteriores. (1) Sistema de bancos múltiples. (2) Estados financieros 
auditados. (3) Estados financieros interinos. (4) Incluye fondos interbancarios, derivados y contratos de compraventa al contado, obligaciones por préstamo de valores, aceptaciones en circulación, obligaciones 
convertibles en capital y otros pasivos. (5) Considera sueldos y compensaciones al personal; servicios a terceros; depreciaciones y amortizaciones; otras provisiones; y otros gastos.  
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INFORME DE CLASIFICACION 

 

Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL. www.feller-rate.com 

INDICADORES DE RENTABILIDAD, GASTOS OPERATIVOS Y RESPALDO PATRIMONIAL  

 Banco de Reservas de la República Dominicana Sistema (1) 

Márgenes y Rentabilidad Dic. 2019  Dic. 2020 Dic. 2021 Dic. 2022 Jun. 2023 (2) Jun. 2023 (2) 

Margen financiero bruto / Activos totales promedio (3) 6,5% 7,0% 7,4% 5,1% 5,5% 6,3% 

Margen financiero total / Activos totales promedio (3) 8,1% 8,4% 8,7% 6,5% 7,2% 8,3% 

Margen financiero total neto de provisiones / Activos totales promedio (3) 7,5% 7,1% 7,5% 6,3% 7,1% 7,8% 

Provisiones         

Gasto en provisiones / Activos totales promedio (3) 0,7% 1,4% 1,2% 0,2% 0,0% 0,4% 

Gasto en provisiones / Margen financiero total 8,2% 16,2% 13,9% 3,3% 0,6% 5,3% 

Gastos de apoyo         

Gastos de apoyo / Colocaciones totales promedio (3) 9,9% 10,9% 12,0% 10,7% 11,5% 9,8% 

Gastos de apoyo / Activos totales promedio (3) 6,3% 5,8% 5,3% 4,5% 4,8% 5,2% 

Gastos de apoyo / Margen financiero neto 84,1% 81,9% 70,0% 71,4% 67,1% 66,1% 

Rentabilidad         

Resultado operacional / Activos totales promedio (3) 1,2% 1,3% 2,3% 1,8% 2,4% 2,7% 

Resultado antes impuesto / Activos totales promedio (3) 1,8% 1,7% 2,2% 2,2% 2,7% 3,0% 

Resultado antes impuesto / Capital y reservas promedio (3) 29,9% 29,5% 39,3% 36,5% 46,8% 35,7% 

Utilidad (pérdida) del ejercicio / Activos totales promedio (3) 1,8% 1,6% 2,0% 2,2% 2,4% 2,5% 

Utilidad (pérdida) del ejercicio / Patrimonio promedio (3) 24,6% 23,8% 31,6% 30,7% 35,7% 24,8% 

Respaldo Patrimonial         

Índice de Solvencia (4) 15,9% 16,7% 13,6% 13,7% 15,8% (6) 15,5% (6) 

Pasivo exigible / Capital y reservas 14,8 vc 15,7 vc 16,3 vc 14,4 vc 16,6 vc 10,5 vc 

Pasivo exigible / Patrimonio 12,1 vc 13,1 vc 14,2 vc 12,5 vc 13,5 vc 8,5 vc 

Pasivo total (5) / Patrimonio 13,0 vc 13,9 vc 15,0 vc 13,3 vc 14,1 vc 8,9 vc 

(1) Sistema de bancos múltiples. (2) Índices a junio de 2023 se presentan anualizados cuando corresponde. (3) Consideran el promedio entre el periodo analizado y el anterior. Para 2022, considera activos totales, 
Colocaciones brutas totales y Patrimonio. (4) Corresponde a Patrimonio técnico ajustado sobre activos y contingentes ponderados por riesgos crediticios y de mercado. (5) Considera pasivo exigible más deuda 
subordinada y otros pasivos. (6) Indicador a mayo de 2023, última información SB. 

OTROS FACTORES EXTERNOS E INTERNOS 

A nivel externo, el avance de la pandemia en el mundo, y su impacto en la economía, junto a conflictos bélicos, se ha traducido en una mayor inflación a nivel global, que ha sido 
combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales, incrementando la volatilidad de los mercados y los tipos de cambio. Este panorama podría conllevar una 
desaceleración de la economía mundial para este año, aunque con una menor incertidumbre de las variables macroeconómicas. 

Para República Dominicana, el Banco Central proyecta un crecimiento del PIB menor a lo registrado en años anteriores, con niveles de inflación dentro del rango meta en el segundo 
semestre de 2023. Esto, podría conllevar a medidas monetarias expansivas, con una disminución de la Tasa de Política Monetaria. Un escenario de baja de tasas de interés sería 
favorable para la industria financiera, conllevando a una baja del costo de fondo, junto a un mayor dinamismo en la actividad crediticia. 

OTRA INFORMACIÓN DE INTERÉS 

 

 El análisis realizado a la entidad se basa en la Metodología de Calificación de Instituciones Financieras de Feller Rate http://feller-
rate.com.do/grd/metodologia/rdmetbancos.pdf 

 Más información del sistema bancario disponible en las estadísticas trimestrales de Feller Rate http://www.feller-rate.com.do/w15/c/estudios.php#tab-2 

 

ANALISTA PRINCIPAL: 

 

 

 

 

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. Las calificaciones otorgadas por Feller Rate son de su responsabilidad en cuanto a la metodología y criterios aplicados, y expresan su opinión independiente sobre la capacidad de las sociedades para 
administrar riesgos. La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables; sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate Sociedad Calificadora de 
Riesgo 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. 


