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ADFIN Administraciéon y Asesoria Financiera, S.A

Introduccion

En nuestra tercera entrega del Boletin
Trimestral de ADFIN damos un
enfoque diferente al tema de riesgos
de mercado que veniamos
desarrollando en las ediciones
anteriores.

Dedicamos esta edicion a introducir a
nuestros lectores en el interesante
mundo de la medicion de rentabilidad
de productos y clientes en las
instituciones financieras, y en
particular, para demostrar como una
metodologia de medicion de
rentabilidad bien enfocada permite
cuantificar el impacto del riesgo de
tasa de interés asumido por la
institucion y gestionado por la unidad
de Tesoreria.

Utilizamos ejemplos sencillos que
permiten apreciar como se determina
el margen financiero de cada
operacion o cuenta, y como las
unidades de negocios son protegidas
del impacto de la volatilidad de la tasa
de interés, al transferirse a los
resultados de la unidad de Tesoreria el
efecto de dicha volatilidad.

Esperamos que este tema sea de su
interés, y no deje de hacernos llegar
sus comentarios u observaciones
sobre el mismo.

Quedamos a sus 6rdenes y nos
reiteramos en la mejor disposiciéon de
incorporar sus sugerencias para
enriquecer el contenido de nuestro
Boletin. Reciban un cordial saludo y
nuestro sincero agradecimiento por su
apoyo.

Franklin Baez H.
Presidente
ADFIN




“Muchas veces
se defectan
importantes

oportunidades

de mejora de
rentabilidad
para la entidad
al evaluar en
primera
instancia el
margen de
cada cuenta.”
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Rentabilidad de clientes y productos en la medicion

de riesgos

Las instituciones financieras por lo
general cuentan con algun mecanismo
para medir la rentabilidad de los
productos que ofrecen a sus clientes. Un
primer nivel de medicion de rentabilidad
se realiza para evaluar la efectividad en
la negociacion de las tasas de interés
pactadas con los clientes en los
productos financieros. La metodologia
utilizada en este proceso permite evaluar
también la gestion del riesgo de tasa de
interés que realiza el area de Tesoreria.

Cual es el margen financiero de un
producto?

Para cada cuenta, ya sea un depésito o
un préstamo, es posible determinar el
margen financiero, y en consecuencia,
cuanto contribuyo o resté la operacion al
margen financiero total de la entidad.
Para realizar esto es necesario que la
entidad tenga un procedimiento de
revision continuo de las tasas que
pagaria en el margen para sus
captaciones a cada plazo posible. Esta
tasa, que no es mas que la tasa maxima
que pagaria por un depdésito a plazo de n
dias de vencimiento, se convierte en la
tasa de referencia para determinar el
margen financiero de las operaciones
pactadas con los clientes mientras
estuvo vigente dicha tasa, que es
conocida también como tasa pool.

Para calcular el margen a un certificado
de n dias, basta con restar a la tasa pool
correspondiente la tasa pactada con el
cliente. El siguiente ejemplo ilustra este
calculo:

Oficial: Negocia con cliente certificado de
RD$1.0 millén por 90 dias al 5.0%
Tesoreria: "Paga” internamente 6.5% por
las captaciones a 90 dias

Margen financiero de la operacion:
6.5% -5.0% =1.5%

El oficial de negocios sabe que su
margen durante los 90 dias en que
estara vigente el certificado sera de
1.5%, o sea que esta operacion
contribuye con RD$3,750.00 de
rentabilidad durante dicho periodo.

Calculos similares realizan todos los
oficiales de negocio de la entidad para
los negocios financieros que realizan,
con una libertad de negociacién que por
lo general se encuentra controlada con
margenes pre-establecidos asi como
requerimientos de aprobaciones para
excepciones. El oficial estara incentivado
a maximizar el margen que obtiene en
cada operacion realizada, beneficiando
los resultados de la entidad.

Es importante aclarar que la rentabilidad
final de la cuenta estara afectada por
otros factores adicionales que incluyen
el riesgo crediticio para operaciones de
préstamos, gastos operacionales en
forma de tarifas y las comisiones o
ingresos no financieros cobrados. Sin
embargo, la institucion debe velar
porque al nivel del margen financiero
todas las operaciones sean rentables,
para lo que tipicamente se implementa
un esquema de tasas que garanticen
una rentabilidad minima.

Muchas veces se detectan importantes
oportunidades de mejora de rentabilidad
para la entidad al evaluar en primera
instancia el margen de cada cuenta,
dado que la forma tradicional de su
medicién agrega en un solo indice (la
tasa ponderada del producto) los
resultados de todas las operaciones
individuales, muchas de las cuales
pueden ser no rentables.

Continta en la pagina 4
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Calificacion de Emisores Locales y de Riesgo Pais

Institucién Calificada
Asociacion Dominicana de Ahorros y Préstamos
Emision
Asociacion La Nacional de Ahorros y Préstamos
Asociacion Noroestana de Ahorros y Préstamos
Banco BHD
Banco de Ahorro y Credito Ademi
Emision
Banco de Ahorro y Credito ADOPEM, S.A.
Emisién
Banco de Ahorro y Credito PyME BHD
Banco de la Pequefia Empresa
Banco Dominicano del Progreso
Banco Multiple Leon, S.A.
Emisién
Banco Nacional de Fomento de la Vivienda y la
Produccion
Emision
Banco Popular
Banco Santa Cruz
BHD Valores
Emision
Cap Cana
Comercial B. Inmobiliaria, C por A (COBINCA)
Constructora Hidalgo, S.A "COHISA"
FONDESA
FONDOMICRO
Franquicias Dominicanas
Fundacion Dominicana de Desarrollo, Inc
Industrias Nacionales, C por A
Industrias Nigua, C por A
Induveca, S.A.
ITABO, S.A.
Emision
Leasing Popular, S.A.
Emision
MAPFRE BHD (antes Seguros Palic)
Mercasid, S.A.
Metro Country Club
Emision
Motor Crédito
PROSEGUROS
Refineria Dominicana de Petroleo
Republic Bank (DR)
Seguros Banreservas
Seguros Universal
Universidad APEC
Universidad Iberoamericana

Fuentes: Paginas Web de Feller Rate y Fitch Dominicana
*Calificacién Largo Plazo/Calificacion Corto Plazo

Cap Cana a 6

Actualizado al 29/08/2007

Pais

Argentina

Bolivia

Brasil

Chile

Colombia

Costa Rica

Ecuador

El Salvador

Estados Unidos de América
Guatemala

Honduras

Nicaragua

Peru

Venezuela

Republica Dominicana

Fuentes: Paginas Web Fitch Dominicana, Moody's y S&P
Actualizado al 29/08/2007

Calificacién Vigente Calificacién
5/20/07 BBB-(dom)/F-3(dom)

BBB-(dom)/F-3(dom)
BBB-(dom)
BBB+(dom)/F-2(dom)
BBB-(dom)/F-3(dom)
A(dom)/F-1(dom)
BBB(dom)/F-3(dom)
BBB(dom)
A-(dom)/F-2(dom)
BBB(dom)
A(dom)/F-1(dom)

N/A

BB(dom)/B(dom)
BBB+(dom)/F-2(dom)
BBB-(dom)

A+(dom)/F-1(dom)
A+(dom)
A+(dom)/F-1(dom)
BBB+(dom)/F-2(dom)
A (dom)/F-1(dom)
F-1(dom)

B

A-(dom)/F-2(dom)
BBB- estable
BBB+(dom)/F-2(dom)
RETIRADA

F-3 (dom)
BB+(dom)/B(dom)
AA-(dom)/F-1+(dom)
A(dom)/F-1(dom)
A+(dom)/F-1(dom)

A estable

A estable
A+(dom)/F-1(dom)
A+(dom)

A-(dom)
AA-(dom)/F-1+(dom)
BBB estable

BBB estable

BBB (dom)/F-3(dom)
BBB (dom)
A-(dom)/F-2(dom)
A+(dom)/F-1(dom)
A(dom)

A-(dom)
A(dom)/F-1(dom)
RETIRADA

Fitch Ratings

B+

B-
BBB-
AA
BBB-
BB+
B-
BBB-
AAA
BBB-
N/A
N/A
BBB-
BB-
B+

Calificacion
Anterior

Fecha

5/20/07 N/A

Fecha

Calificacién

N/A

6/20/07 BBB+(dom)/F-2(dom)

7/17/07 N/A
10/24/06 A(dom)/F-1(dom)

8/24/07 BBB(dom)/F-3(dom)

5/14/07BBB(dom)

N/A

7/9/07|BBB+(dom)/F-2(dom)

7/9/07 BBB-(dom)
1/4/07|N/A

N/A|BBB-(dom)/F-3(dom)

2/16/06 BBB+(dom)/F-2(dom)

5/4/07 BBB(dom)/F-3(dom)

7/20/07 N/A

5/16/07|A+(dom)/F-1(dom)
7/20/07 N/A
12/13/06 |/ A+(dom)/F-1(dom)
7/17/07 N/A

6/28/07 N/A

6/28/07 N/A

11/1/06 N/A

3/20/06 N/A

11/29/06 BBB- estable
8/22/07|N/A

N/A

N/A

N/A|BBB+(dom)/F-2(dom)

8/19/04|F-3 (dom)

10/11/06 N/A

10/13/06 |/ A+(dom)/F-1(dom)
8/29/05 A-(dom)/F-2(dom)
4/30/07 A-(dom)/F-2(dom)
6/15/07 A estable
6/15/07|A estable

3/19/07 A+(dom)/F-1(dom)
8/6/07 |A+(dom)
1/15/07|A-(dom)

4/30/07|AA-(dom)/F-1+(dom)

7/26/07 BBB estable
7/26/07|BBB estable
6/19/07 N/A
12/8/06 A-(dom)
1/10/07|A(dom)/F-1(dom)
9/7/05 | BB(dom)/B(dom)
12/15/06A-(dom)
11/3/06 A-(dom)
4/20/07|N/A
N/A|A(dom)/F-1(dom)

Moody's

B3
B3
Ba2
A2
Ba2
Ba1
Caa2
Baa3
Aaa
Ba2
B2
Caa1
Ba2
B2
B2

N/A

7/25/06
1/31/07

9/6/05
9/27/06
10/31/06
4/16/07
4/16/07
N/A
10/21/03
9/12/05
4/28/06

12/21/06

8/24/05

N/A
N/A
2/1/06

10/21/03
11/10/03
N/A
9/29/05
6/8/04
5/18/04
11/28/06
11/28/06
10/11/06
10/11/06
12/15/06
8/10/05
11/15/06
11/15/06

8/29/05
1/4/05
8/5/03

5/30/06

6/24/06

N/A

8/17/04

Agencia
Calificadora
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA

FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FELLER RATE

FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FELLER RATE
FELLER RATE

FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FELLER RATE
FELLER RATE

FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA
FITCH DOMINICANA

Standard & Poors

BB+

N/A
N/A
BB+
BB-

Las informaciones presentadas en el Boletin provienen de fuentes publicas, ADFIN Administracién y Asesoria Financiera, S.A. no audita ni garantiza la
veracidad de las mismas por lo que el lector es responsable de su interpretacion y uso.
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Rentabilidad de clientes y productos en la medicidn de riesgos (continuacion)

Cdémo incide el riesgo de tasa de interés en
esta metodologia?

En nuestro ejemplo, hemos indicado que
Tesoreria "paga” internamente 6.5% por las
captaciones a 90 dias. Implicitamente, la
metodologia ha extraido de la operacion realizada
por el oficial de negocios todo el riesgo de tasa de
interés ya que el oficial tiene la certidumbre de
que el margen de dicha cuenta es 1.5% durante
los 90 dias pactados, y que no sera afectado por
variaciones futuras de la tasa pool en ese plazo.

Al mismo tiempo, la unidad de Tesoreria ha
asumido todo el riesgo de tasa de interés al
garantizarle el margen al oficial de negocios. Esto
es asi para evitar distorsiones en los resultados
del oficial provenientes de factores que éste no
controla: la volatilidad en las tasas de interés. Esta
es una funcién precisamente de la unidad de
Tesoreria. Una consecuencia que se desprende
es que al evaluar los resultados de la unidad de
Tesoreria se puede cuantificar el impacto de la
volatilidad de la tasa de interés.

El siguiente ejemplo ilustra este mecanismo. Se
asume que la unidad de Tesoreria invierte la
totalidad de los fondos captados (no aplica el
encaje legal para fines de simplificacion) en
instrumentos del Banco Central a 30 dias
apostando a una posible subida en las tasas de
interés.

io 1: io 2: io 3:
Estabilidad de Aumento de Reduccién de
Tasas Tasas Tasas
Titulos del BCRD a 30 dias

Tasa Mes 1 6.50% 6.50% 6.50%
Tasa Mes 2 6.50% 7.50% 5.50%
Tasa Mes 3 6.50% 8.50% 4.50%

Ingreso Intereses por Inversion
Intereses Mes 1 5,417 5,417 5,417
Intereses Mes 2 5,417 6,250 4,583
Intereses Mes 3 5,417 7,083 3,750
16,250 18,750 13,750
Costo Fondos (Pago Interno de 6.5%) 16,250 16,250 16,250

Margen Financiero Unidad de Tesoreria 0 2,500 -2,500

El ejemplo ilustra el posible impacto del riesgo de
tasa de interés cuantificando el efecto en los
resultados de la unidad de Tesoreria bajo tres
escenarios de tasas: estabilidad, aumento y
disminucion. Se evidencia que el efecto de la
volatilidad de la tasa de interés se refleja directa 'y

exclusivamente en los resultados de la unidad de
Tesoreria, y no en los del Oficial de Negocios, dado
que su ingreso se mantiene fijo por los 90 dias
pactados.

Como se concilia con los resultados del Banco?

El mismo ejemplo nos permite conciliar los
resultados por unidad con el margen financiero de
la entidad. A continuacion se evidencia que lo que
se ha realizado a través de la metodologia utilizada
en la medicion de la rentabilidad de los productos
financieros es identificar con cuanto contribuye
cada unidad, excluyendo en los casos en que
corresponda, el efecto del riesgo de tasa de interés,
y asignando éste a la unidad responsable de su
administracion.

io 1: io 2: io 3:
Estabilidad de Aumento de Reduccién de
Tasas Tasas Tasas
Enfoque: Unidad
Margen Financiero Unidad de Tesoreria 0 2,500 -2,500
Rentabilidad para el Oficial de Negocios 3,750 3,750 3,750
Margen Financiero del Banco 3,750 6,250 1,250
foque: Entidad (Tradicional)
Ingreso Financiero Inversién BCRD 16,250 18,750 13,750
Costo Captacién (5%) -12,500 -12,500 -12,500
Margen Financiero del Banco 3,750 6,250 1,250
Conclusiones

Es importante que las instituciones financieras
cuenten con algun mecanismo que permita
cuantificar la rentabilidad de las operaciones
individuales ya que podran identificar oportunidades
para mejorar la rentabilidad de la entidad y evaluar
objetivamente la gestion de las unidades de
negocio. Al mismo tiempo, podran cuantificar y
evaluar la gestion de la unidad de Tesoreria en la
administracion del riesgo de tasa de interés.

Si desea mayor informacioén puede contactarnos
para orientarlo en las distintas opciones que existen
para implementar o adecuar un sistema de
medicion de rentabilidad. En ADFIN podemos
apoyarlo en la implementacion de soluciones
disponibles en el mercado o en el desarrollo de una
solucion particular para su institucién, e inclusive,
tercerizar con nosotros el procesamiento y analisis
de su sistema de medicion de rentabilidad.



i

Boletin Trimestral Pag.5de 5

Nofticias ADFIN
Participacion en Conferencia FIMAC Solutions LLC

Con el interés de continuar apoyando a nuestros clientes en el desarrollo de su gestion de riesgos y en la
utilizacion de las herramientas para la administracion de riesgos de mercado, ADFIN participd en la Reunion
Anual de Usuarios de la empresa FIMAC Solutions LLC, celebrada los dias 16 y 17 de mayo en la ciudad de
Englewood, Colorado, representado por nuestra consultora Awilda Tejeda.

Este afio la conferencia estuvo estructurada principalmente para las instituciones que se han afiliado a FIMAC
y han comenzado a utilizar sus soluciones recientemente. Los temas tratados estuvieron centrados en los
programas Risk Analytics ALM Model y Balance Sheet Manager; el primero de los cuales es conocido
localmente también como el IRR Report. Se traté ampliamente el manejo e interpretacion de los mismos, asi
como la forma en que usuarios de los reportes se pueden beneficiar a través de éstos con la medicion y
administracion del riesgo de tasa de interés y en su proceso de planificacion.

La conferencia incluyé también varias exposiciones de expertos en distintos temas de interés para los
administradores financieros y de riesgos de entidades financieras, tales como la administracion eficiente de
recursos y manejo de los riesgos para mantener un adecuado margen financiero, y la actual crisis del mercado
hipotecario “sub-prime” y sus consecuencias para las instituciones financieras tanto en los Estados Unidos
como a nivel mundial.

No dude en contactarnos si desea mayor informacion sobre los temas tratados en la conferencia, o esta
interesado en participar en la siguiente conferencia anual.

ADFIN Administracion y Asesoria Financiera, S.A

ADFIN Administracion y Asesoria Financiera, S.A. es una firma de asesoria enfocada en brindar apoyo en la administracion
financiera de empresas y entidades financieras conformada por especialistas en materia de finanzas corporativas. Desde su
fundacién en agosto 2005, ADFIN ha apoyado a un importante nimero de clientes en proyectos que incluyen:

®,

+ Adecuacion a la normativa de gestion de riesgos de mercado y liquidez requerida a las instituciones financieras mediante la
implementacion de una solucion integral enfocada en lograr el cumplimiento de los reglamentos e instructivos, desarrollo de
reportes requeridos e implementacion de los procesos de seguimiento y gestion de riesgos.

< Apoyo en la implementacién de estrategias de optimizacion de la estructura de activos y pasivos incluyendo la
estructuracion de instrumentos de inversion de oferta publica en el Mercado de Valores.

< Valoracién de patrimonio.

®,

+ Desarrollo e implementacion de herramientas para la medicion y gestion de rentabilidad.

®,

+ Desarrollo de la funciéon de administracion y planificacion financiera.

®,

« Informes de Analisis de Factibilidad y de Impacto de transacciones particulares.

ab

ADFIN Administracion y Asesoria
Financiera, S.A.
Calle Porfirio Herrera No. 29
Torre Empresarial Inica, Suite 4NE
Santo Domingo Republica Dominicana

Tel. 809-540-2945
Fax. 809-566-4174



