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Los cinco principales bancos multiples de la Republica Dominicana (Top 5) siguen mostrando un alto nivel de rentabilidad en la primera mitad del 2018 (ROE
antes de impuestos del 23.8%). Les acompafia un crecimiento econdmico superior al 6% que podria peligrar si los precios del petrdleo siguen subiendo vy el
Banco Central Dominicano tiene que seguir aumentando la tasa de intermediacién bancaria. El semestre cierra con la noticia de la compra de Banco del Pro-
greso Dominicano por parte de ScotiaBank. Esta compra deja a tan solo 4 bancos con el 86% de los activos de la banca multiple (75% de los activos del sistema
financiero dominicano) y a otros 13 bancos con el 14% restante. Por tanto, las oportunidades de seguir creciendo inorganicamente por parte de los cuatro
grandes se reducen considerablemente, dada la limitada cuota de mercado de los demas bancos mudiltiples. Como veremos en el informe, Scotia se afianza en
la cuarta posicion aunque lejos todavia de BHDLedn y tendra oportunidades de consolidacién de sucursales dada la ubicacion de las del Banco del Progreso.

CONTEXTO MACROECONOMICO » La economia de la Republica Dominicana mostré un fuerte dinamismo durante la primera mitad del 2018 segun el indice Mensual
de Actividad Econdmica (IMAE) que publica el Banco Central Dominicano, el cual crecié un 6.7% en dicho periodo. La variacion interanual del PIB para el primer trimestre
del 2018 fue de 6.4%, la mas elevada de América Latina. La tasa de desempleo cayd de 5.9% en el T1de 2017 a 5.3% en el T1del 2018 y la poblaciéon ocupada aumentd un
3.61% interanual. El tnico indicador a mantener bajo observacion es la inflacion interanual que ha venido aumentando desde principios del 2017 (4.43% a julio del 2018).

En el contexto internacional, observamos dos tendencias con un impacto negativo en la economia dominicana. Por un lado, el precio del barril de petrdleo viene subiendo
rapidamente, con un aumento del 77% en los ultimos 24 meses. Por otro lado, la Reserva Federal de los Estados Unidos ha seguido subiendo la tasa de interés de referen-
cia desde que en el 2015 decidid retirar los estimulos monetarios del mercado. El Banco Central Dominicano puede verse forzado a seguir aumentando la tasa de politica
monetaria para evitar la fuga de capitales a mercados como el estadounidense ademds de para controlar una inflacion empujada por los precios del petrdleo. Debemos
permanecer alerta a la repercusion que ello podria tener sobre la actividad econdmica del pais y, en consecuencia, sobre el crecimiento de las carteras de crédito y de los
fondos circulantes. Asimismo deberemos monitorear los indicadores de morosidad en la medida que puedan aumentar las tasas activas de los bancos.

RENTABILIDAD > El ROE antes de impuestos (ROE) del Top 5 consolidado
se ha mantenido estable con un ligero descenso del 2014 al 2017 pero recuper-
andose en 2018 a los niveles de 2014 (ver Figura 1). El BHDLedn le ha sacado
provecho a la fusién obteniendo frutos en relativo corto plazo y presentdndose

FIGURA 1. Evolucién del ROE 2014-2018 en el top 5 de la banca muiltiple

34.9%

como el lider en rentabilidad con un 29.3% anualizado en el 2018. Cabe destacar BHDLedn
que en el afio 2014 el Banreservas mostrd la rentabilidad mas alta, pero los ban- ::::L:ar
cos privados le han ido ganando terreno. Después del BHDLedn, encontramos al S
Banco Popular con un ROE de 27.2% en 2018 mientras que Banreservas alcanzé Progreso
un 21.9%. Por su parte, el Banco del Progreso mostré un ROE de 20% anualizado

en la primera mitad del 2018, con el aumento mayor respecto al 2017 cuando su

rentabilidad se situd en 12.3%. Finalmente, Scotiabank alcanzé un 8.9% en 2018, a o

la espera del impacto de la adquisicion de Progreso en su desempefio financiero.

Si nos centramos en las palancas de rentabilidad en 2018, vemos como el Popu-
lar logré un ROE superior al consolidado del Top 5 gracias a su mayor capacidad
generadora de comisiones (ver Figura 2). Esa es una caracteristica que comparte
con el Progreso, que gracias a su cartera de tarjetas de crédito Amex logrd un nivel de ingresos por comisiones superior al Top 5 consolidado. En cambio, los gastos de
explotacion de Progreso fueron sustancialmente superiores, lo cual llevé al banco a mostrar un ROE ligeramente inferior al del Top 5 consolidado. Lo mismo le sucedié a
Scotiabank, que unido a su menor nivel de apalancamiento situé su ROE de la primera mitad del afio en 8.9% comparado con el 23.8% del Top 5 consolidado. Precisamente
uno de los beneficios que deberia conllevar la adquisicion de Progreso es un aumento en su escala y una progresiva disminucion de los gastos fijos. En cuanto a BHD Ledn,
su ROE de 29.3% viene explicado por su elevado margen financiero y sus reducidos gastos de explotacion cuando se compara con el Top 5 consolidado. Finalmente, la
rentabilidad del Banreservas viene condicionada por sus menores tasas activas y menores ingresos por comisiones, lo cual concuerda con su estatus de banco publico. Esa
menor capacidad generadora de ingresos viene compensada parcialmente por un mayor nivel de apalancamiento financiero que los demas bancos del Top 5.
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PRODUCTIVIDAD > Se evidencia una notable mejora en la productividad de las
principales entidades bancarias. La medida de gastos de explotacidn sobre ingresos
operativos (tasa de eficiencia) muestra una mejora de 4.7 puntos porcentuales entre
2014 y la primera mitad del 2018 (ver Figura 3). Esta mejora se explica, en parte, por
estacionalidad, dado que los bancos tienden a cargar de gastos el cuarto trimestre.
Cuando ajustamos por estacionalidad la tasa de eficiencia se mueve en un rango de
66.7%-67.4% segun lo hagamos en base a los dos 0 a los cuatro ultimos afos. Aun
después del ajuste, la mejora en 2018 es clara y evidencia los esfuerzos por potenciar
los ingresos de comisiones y por simplificar procesos y reducir gastos innecesarios.

El BHDLedn se mantiene como el banco mas productivo con una tasa de eficiencia
de 54.7% en la primera mitad del 2018 (ver Figura 4), provocado principalmente por
el control de sus gastos de explotacion. Le sigue el Banco Popular con un 65.4%
ligeramente por debajo de la tasa del Top 5 que se ubica en 66.1%. El Banreservas
mantiene una tasa de 72%, superior a la del Top 5 por sus ingresos reducidos cuando
los medimos en relacidn a sus activos. Scotiabank y Progreso tienen las tasas de
eficiencia mas altas ya que, aunque obtienen ingresos operativos importantes, su
nivel de gastos es elevado. Ademas, el Progreso sigue manteniendo activos impro-
ductivos. Cuando se ponga en practica su adquisicion, Scotiabank tendra el reto de
mejorar la productividad haciendo los procesos mas eficientes, desincorporando
activos improductivos y maximizando los beneficios que trae consigo la adquisicién
de un banco con una gama de productos y servicios que complementa su catdlogo.

CALIDAD DE ACTIVOS » La morosidad del Top 5 consolidado medida como
cartera de crédito vencida o en cobranza judicial sobre cartera de crédito total, se ha
mantenido en niveles reducidos en los Ultimos afios (entre 1.29% y 1.6% en el periodo
2014-2018, ver Figura 5). Lejos quedan los niveles superiores al 3% de 2010 o 2012.

A pesar del nivel reducido de morosidad, se observa un ligero aumento en los Ulti-
mos afnos debido principalmente al Banreservas, que experimenté un aumento en la
tasa de morosidad de 0.86% en 2014 a 1.89% en junio de 2018.

Por banco, el Popular mostré el nivel de morosidad mas reducido entre los prin-
cipales bancos multiples, con una tasa del 1.06% en comparacion con 1.60% del
Top 5 consolidado (ver Figura 6). Los otros cuatro bancos mostraron un nivel de
morosidad parecido, fluctuando entre el 1.80% de BHDLedn y el 2.02% de Progreso.
Finalmente cabe desatacar que los 5 principales bancos multiples de la Republica
Dominicana gozan de altas reservas para cubrir pérdidas por morosidad, por encima
en todos los casos del 100% de la cartera vencida o en cobranza judicial (entre el
125% de Scotiabank y el 216% del BHDLedn, ver Anexo 2). La tasa de reservas del Top
5 consolidado no ha sufrido mucha variacién en los ultimos afios, manteniéndose
entre 181% y 190% en el periodo 2015-2018 (ver Anexo 4).

SOLVENCIA > El indice de solvencia ha venido aumentando en los ultimos 4
afos para el consolidado del Top 5 de la banca multiple. Las proyecciones de de-
saceleracion economica en los afios 2013 y 2014 dieron pie a que las instituciones
financieras se prepararan para posibles imprevistos y adversidades. Pero el buen
comportamiento de la economia del pais en estos afos unido a los esfuerzos de
capitalizacion del sector, han dejado a los bancos en una posicion patrimonial mas
solida. En este sentido, vemos que de diciembre del 2014 a mayo del 2018 hubo un
incremento de 3 puntos porcentuales en el indice de solvencia (ver Figura 7).

Caundo analizamos la solvencia por banco, el Banreservas mantiene el liderazgo
como institucion mas solvente con un indice de solvencia del 19% en mayo 2018 (ver
Figura 8). Le sigue Scotiabank con un 18.1% y el Popular con un 16.6%, este ultimo
ligeramente por debajo del Top 5 consolidado. A continuacion esta el Progreso que
ha venido aumentando sus niveles de solvencia en los ultimos afios pasando de un
1.5% en junio 2017 a 15.5% en mayo 2018 (ver Anexo 5). Finalmente encontramos
a un BHDLedn con un indice de solvencia de 14.8%, que se ha mantenido estable
respecto a junio 2017 con un aumento importante del patrimonio técnico (9.8%)
y de los activos ponderados (11.2%, ver Anexo 5).
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FIGURA 3: Evolucion tasa de eficiencia 2014-2018 del top 5 banca miiltiple
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FIGURA 5: Cartera crédito vencida/cartera crédito
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FIGURA 7: Evolucién Indice de Solvencia2014-2018 del top 5 banca multiple
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LA ADQUISICION DEL BANCO DEL PROGRESO POR PARTE DE SCOTIABANK » El 16 de agosto Scotiabank anuncié el acuerdo de compraventa del Banco del
Progreso Dominicano por el 97.44% de las acciones, por una cifra estimada de USD $330 MM. Con esta compra Scotiabank se consolida como el cuarto banco del pais,
con un 9% de los depdsitos totales, el 10% de la cartera crediticia, y el 14% de las sucursales a nivel nacional. Adicionalmente, Scotiabank adquiere la franquicia American
Express en el pais, amplia su cartera de productos personales y empresariales, especialmente en el drea premium del mercado, y adquiere presencia en 8 ciudades del
pais en las que no contaba con sucursales. Se estima que la integracion se lleve a cabo en 18 meses a partir de que las entidades regulatorias dominicanas aprueben la
fusion, y que serd guiada por el equipo de integraciones de Scotiabank, que cuenta con la experiencia de 33 M&A's en Latinoamérica y el Caribe en los ultimos 15 afos.

Scotia se afianza en la cuarta posicién del mercado > Scotiabank
representa el 5% de los depdsitos y el 6% de la cartera de crédito de la
Banca Dominicana, mientras que Progreso representa el 4.7% y 4% re-
spectivamente, por lo que la adquisicion solidificard a Scotia en el cuarto
puesto del pais, pero todavia lo mantendra alejado de la tercera plaza, que
tiene BHD Ledn con el 19% v el 17% de las carteras del pais (ver Figura 9).

FIGURA 9: Cuotas de Mercado de depésitos y créditos (Q4 2015 - Q2 2018)

Cuota de Mercado: Cartera de Crédito
RD$ 907,981 M

Cuota de Mercado: Depdsitos
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La variacion en las cuotas de mercado de depdsitos en los Ultimos dos RD$ 935,223 M

anos y medio (Dic 2015 - Jun 2018) muestra la consolidacion de Banco
Popular y BHDLe6n como los bancos privados mas grandes en términos reservas BT
de depdsitos totales, ganando 0.6% y 0.4% respectivamente, a costa de Reservas | 34%
Banreservas (-0.3%) y Scotia-Progreso (-0.8%).

- t 28% o t 39%

Por su lado, la cartera de crédito del pais ha aumentado su tamafo en /
31% entre diciembre 2015 y junio 2018, 20 puntos por arriba de la inflacion
en el mismo periodo (10.9%). En esta expansion el Progreso ha sido el
lider en crecimiento tras aumentar en 51% su tamafo, posiblemente en
preparacion para la venta de sus acciones a Scotiabank, que aumento por

RD$ 693,117 M
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e hipotecarios, que tomaron Banco Popular y BHD Ledn. Por su lado,
el aumento en la cuota de mercado de Progreso (+0.5%) se distribuyd
equitativamente entre sus productos. En el mercado de tarjetas de crédito Banco Popular sigue dominando con 32% de participacion, y resalta un salto de 4 puntos
porcentuales en Banreservas impulsado por un aumento en su cartera de tarjetas de crédito comerciales de 397% en solo 30 meses.

O Crecimiento anual total ‘ Pierde cuota de mercado t Gana cuota de mercado

Scotia amplia cobertura pero tendra trabajo de consolidacién > Scotia cuenta con sucursales en 20 localidades del pais, mientras que Progreso tiene sucursales
en 23 localidades, de las cuales 8 no estdn cubiertas por Scotia. De esas 8 localidades, 6 se encuentran en la region norte, donde Scotia podra tener una presencia
sustancialmente mayor a raiz de la adquisicion. También cabe destacar que la presencia de Scotia y Progreso en la region sureste es bastante parecida con sucursales
de ambos bancos en San Pedro de Macoris, la Romana, Higuey y Punta Cana (ver Figura 1en el Anexo 6). En Santiago de los Caballeros, observamos un considerable
solapamiento de sucursales entre Scotia y Progreso (ver Figura 2 en el Anexo 6), con la excepcion de las zonas de Villa Olimpica y de las Colinas donde Scotia estaria
ganando mayor presencia. En Santo Domingo, también se observa cierto solapamiento en la zona financiera de la ciudad. Resulta dificil de imaginar que Scotia mantenga
hasta 6 sucursales en la Avenida Churchill una vez se finalice la adquisicion. En cambio, parece existir mayor nivel de complementariedad a medida que nos alejamos del
centro donde Scotia deberd analizar qué presencia mantiene en funcién de factores como la cantidad de poblacion, el nivel adquisitivo, la actividad comercial, el trafico o
la presencia de la competencia (ver Figura 3 en el Anexo 6).

OBSERVACIONES FINALES > La banca multiple dominicana se encuentra en una situacion saludable. La rentabilidad del Top 5 se sitta por encima del 20% impul-
sada por una mejora en el nivel de eficiencia. La tasa de morosidad es muy baja y los bancos cuentan con capital suficiente para hacer frente a cualquier eventualidad.
Dada la influencia de la estabilidad macroeconémica en la banca local, cabe estar atentos a la evolucidn de los precios del petrdleo y de la politica monetaria para
hacer frente a la inflacion y al aumento de la tasa de referencia estadounidense. Scotia se afianza en la cuarta posicion del mercado en depdsitos y en crédito con la
compra de Progreso. Ademas amplia su presencia a 28 localidades pasando de 81 a 138 sucursales; pero vista la ubicacion de las sucursales de ambos bancos parece
que habra margen para consolidacion de sucursales.
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Anexo 1: Rentabilidad de la Banca Multiple 2018

ROE antes de Impuestos

ROA

Ingresos Operativos / Activos

10.4% 10.2%

Margen Financiero Neto /
Activos

20.3%

pOP BHDLeon SB PRO

RES

POP BHDLleon SB PRO RES POP BHDLeon 5B PRO RES
o Gastos de Explotacion Ingresos de Comisiones /
/Activos Activos
4,4%
Activos / Patrimonio
POP BHDLeon SB PRO RES
14.0
-6.7%
. 1 -8.4% 0.0%
ROE despues de ImPUEStOS POP BHDLeon SB P;ID RES POP BHDLeon SB PRO RES
2 Q [+
21.2%

15.8% 19.4%
3%
POP BHDLeon SB PRO RES
POP - Banco Popular Dominicano
BHDLeon - BHD LEON
SB - Scotia Bank
PRO - Banco Dominicano del Progreso
RES - Banco de Reservas

Fuente: Superintendencia de Bancos de la Repiiblica Dominicana

Nota: tasas son anualizadas
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Provision Crédito/Activos

POP BHDLeon SB PRO RES

Otros Ingresos [ Activos
0.22%

0.20%

-0.12%

POP BHDLeon 5B PRO RES

Ingresos no Operativos /
Activos

0.6%

POP BHDLeon sB PRO RES
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CALIDAD DE LOS ACTIVOS

Cartera de Crédito Vencida / Cartera de Crédito Vencida / Gasto Provision Crédito / Tasa de Reserva de Crédito
Activos Cartera de Crédito Total Cartera de Crédito Total
1.3% 1.3% 209% 216%

-2.1%
POP  BHDLeon sB PRO RES POP  BHDLeon sB PRO RES PoP BHDLeon sB PRO RES PoP BHDLeon sB PRO RES
LIQUIDEZ
Cartera de Crédito / Captaciones Disponibilidades / Captaciones Inversiones / Captaciones Top 5
95%
85% 26.2% 20.9% POP - Banco Popular Dominicano
- BHDLeon BHD LEON

SB - Scotia Bank
PRO - Banco Dominicano del Progreso
RES - Banco de Reservas

popP BHDLeon SB PRO RES popP BHDLeon SB PRO RES POP BHDLeon SB PRO RES

PRODUCTIVIDAD

Gastos de Explotacion / Ingresos Margen Operacional por Empleado* Otros Gastos de Explotacion por
Operativos Oficina ('000 RD$)*
73.1% 72.8% 72.0% 4,378 7

65

PoOP BHDLeon SB PRO RES POP BHDLeon SB PRO RES POP BHDLeon SB PRO RES
Numero de Oficinas* Numero de Empleados* Activos Productivos / Activos Totales
10,092
81.7% 81.8%
7,323
192
4,872
BHDLeon RES BHDLeon PRO RES pPOP BHDLeon SB PRO RES
* Numero de empleados y de oficinas corresponden a Marzo 2018
Fuente: Superintendencia de Bancos de la Rentiblica Dominicana Nota: tasas e informacién de ingresos v gastos son anualizadas
V2A, LLC. www.V-2- ‘ San Juan * Miami ¢ Santo Domingo * Teléfono: +1 (787) 919-7303
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Com. por Servicios/Activos

Activos promedio (Bill. RDS)
449

388

Gastos de Personal / Activos -0.65%
74 58 POP BHDLeon SB PRO RES
I . :
POP  BHDLeon sB PRO RES . Servs de Terceros / Activos

POP BHDLeon SB PRO RES -1.4%

Gastos de Explotacién
Activos Depr.-Amor. / Activos

POP BHDLeon SB PRO RES

Otras Provisiones / Activos

-0.5%
POP BHDLeon SB PRO RES
POP BHDLeon SB PRO RES
POP BHDLeon SB PRO RES
Otros Gastos / Activos Gastos Generales y de
Administracién / Activos
Gastos de Explotacion / Ingresos
Operativos
73.1% 72.8% X POP BHDLeon SB PRO RES
Gastos Misc. / Activos
-1 ©
-0.
-0.3%
Ingreso Financiero Neto / — 0.7% o0%
Activos
POP BHDLeon SB PRO RES 7.6% 8.2% poP BHDLeon sB PRO RES

Com. por Servicios/Activos

Ingresos Operativos / Activos
Ingresos de Comisiones /
Activos

12.0%

POP - Banco Popular Dominicano
BHDLeon - BHD LEON
sB - Scotia Bank PoP BHDLeon sB PRO RES
PRO - Banco Dominicano del Progreso
RES - Banco de Reservas
Top 5 Top 4 Privados excluye Banco de Reservas

Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana
Nota: tasas e informacién de ingresos y gastos son anualizadas pop BHDLeon sB PRO RES

V2A, LLC. www.V-2- San Juan * Miami ¢ Santo Domingo * Teléfono: +1 (787) 919-7303
A.com
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RENTABILIDAD

ROE ROA Activos / Patrimonio

25.1% 246% 25.0% 253% 2.4%
22.5% 23.8% 2.4%

Fy11 FY 12 FY13 FY14 FY15 FY 16 FY17 YTD FY11 FY 12 FY13 FY1a FY 15 FY 16 FY 17 YTD Fy11 FY12 FY13 Fy14a FY15 FY 16 Fy17 YTD

I\
r |

Ingresos Operativos / Activos Gastos de Explotacién /Activos Provision Crédito/Activos Ingresos no Operativos / Activos

0.5%

0.5%  0.4% 0.5%  0.4%

10.4% 0.4%

71%  -7.0% -0.8% -0.8%
0.9%  -0.9% 1.0%
7.5% -7.5% 1.1% 1.1%
FY11 FY12 FY13 FY14 FY15 FY16 FY17 YTD FY11 FY12 FY13 FY14 FY15 FY1l6 FY17 YTD Fy11 FY12 FY13 FY 14 FY15 FY 16 FY17 YTD FY11 FY12 FY13 FY1l4 FY15 FY16 Fy17 YTD
CALIDAD DE LOS ACTIVOS
Cartera de Crédito Vencida / Activos Provisién Crédito / Cartera de Crédito Tasa de Reserva de Crédito
230%

1.93%

190%

181% 182% 183%

1.03%

0.97%

0.95%
0.79% 0-89%

N/D -1.5% 7% 7% -1.5%
Fy11 FY12 FY13 Fy 14 FY 15 FY 16 FYy 17 YTD Fy11 FY12 Fy13 Fy14 FY 15 FY 16 FY17 YTD Fy11 FY12 Fy13 FY 14 FY 15 FY 16 FY 17 YTD
LIQUIDEZ PRODUCTIVIDAD
Cartera Crédito / Captaciones Disponibilidades / Captaciones Gastos de Explotacion / Ingresos Margen Operacional por
Operativos Empleado (RDSK)
81% 80% NP gsk gy 2% 28%  20%

73%

FY1l FY12 FY13 FY14 FY15 FY1le FY17 YTD FY1l FY12 FY13 FY14 FY15 FY1l6 FY17 YD FY1l FY12 FY13 FY14 FY15 FY1é FY17 YID FY1l FY12 FY13 FY14 FY15 FY16 FY17 YTD

Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana
Nota: tasas e informacion de ingresos y gastos son anualizadas
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Patrimonio Técnico
(mil millones RDS)

HJun. 2017 = May. 2018

49.4 48.7

Indice de Solvencia

POP BHDLeon SB PRO RES

e Jun. 2017 mew May. 2018 Top 5 May. 2018

Activos Totales
(mil millones RDS)

19.6%

17.39% 18.1% 16.9% 19.0% g

— HJun. 2017 = May. 2018
4505 4554
_
Activos Ponderados
POP BHDLeon SB PRO RES ( . .
mil millones RDS)
Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana
H Jun. 2017 = May. 2018 POP BHDLeon SB PRO RES

Nota: tasas e informacién de ingresos y gastos son anualizadas

292.7
226.9214.3 — o
POP BHDLeon SB PRO RES
Activos Ponderados / Activos Totales
= jun. 2017  ==m May. 2018  ——Top 5 May. 2018
—
73% 3 7%
2% 72 7% 71%  64% 66%
50% 47%
POP BHDLeon SB PRO RES
V2A, LLC. www.V-2- San Juan * Miami ¢ Santo Domingo * Teléfono: +1 (787) 919-7303
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FIGURA 1: Sucursales a nivel nacional (excluye Santo Domingo y Santiago, agosto 2018)
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Fuente: Pagina Web Scotiabank / Banco Dominicano del Progreso

V2A, LLC. www.V-2- San Juan * Miami ¢ Santo Domingo * Teléfono: +1 (787) 919-7303
A.com



Informe

Banca Multiple
B¥ L Republica Dominicana Anexo 6: Distribucion geografica de las sucursales de Scotiabank y Banco del Progreso

FIGURA 2: Sucursales en Santiago de los Caballeros (agosto 2018)
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Fuente: Pagina Web Scotiabank / Banco Dominicano del Progreso
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FIGURA 3: Sucursales en Santo Domingo (agosto 2018)
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Fuente: Pagina Web Scotiabank / Banco Dominicano del Progreso
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