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Fundamentos El gasto de administraciOn y comercializaciOn

Solvenda BBB" A- mostrO una tendencia al alza, explicada por un

..
El alza de calificaciOn de UC-United Capital

aumento en la nOmina de personal, dado elPerspectivas Positivas Estables
.

"Detadkdc las caliNMones en Anexo
Puesto de Bolsa, S.A. sc sustenta en solida fortalecimiento de la estructura organizacional.

posiciOn de mercado y en 10s avances en la A junio de 2018, 10s gastos de administraciOn y
base de clientes retail, acorde con su comercializaciOn sobre resultado operacional

En mi/lones dc pesos dc cada periodo estrategia. Adicionalmente, toma en bruto, alcanzaron un 40,8%, superior a lo

Die. 16 Die. 17 "' jun. 18
consideraciOn la consolidaciOn de la industria registrado en 201 7 (26,7%).

ACUvOSTotaks 7.974 8.043 9,597 en la que participa, misma que en 10s Ultimos

Pasivostotales 6.660 6.256 7.606
periodos ha reforzado sus estructuras de Al cierre de 2017, la utilidad neta sobre

cm yreservas 659 659 659
supervisiOn de riesgos, sc ha ajustado a NIIF, al patrimonio alcanzO un 34,6%, lo que se

Patrimonio 1.313 1.787 1.991
mismo tiempo que se acompaiia de una nueva compara positivamente con el 24,1%

Ley de Mercado de Valores que abrird nuevas
registrado por la industria de puestos de

ResultadoopemcionalNub
·

bolsa. No obstante, el indicador de
(rob) 372 785 218 oportunidades de negocios para 10s puestos

Gastosdc adm. ycomer (GAC) 154 210 89 de bolsa. rentabilidad a junio de 2018 fue de 20,5%,

levemente inferior al sistema comparable
Re$~opemom Mo United Capital (UC) es un intermediario de (23,5%), producto de 10s menores mdrgenes
(ron) 218 575 129 valores que tiene por actividad la compra y operacionales.
Utilidadneta 233 618 204

venta de valores, realizando actividades comoFante: lnhmaciOn ffnancieo e/abaradapo' Feller Rate en base · · ·
a repoites puNicados pct la Supeiintendencia dc Vakxes (SW) a

servicios en finanzas corporativas, La entidad cuenta con una pohtica de reparto

menos que sc imhque oRacosa. (I) EEFF aud/tadosdiciembe dc estructuraciOn y colocaciones de emisiones. En de utilidades, mdximo de 50% de las utilidades
2017en base acntenos n/if. tCrminos de productos, UC ofrece a sus

liquidas. A junio de 2018, UC poseia un

clientes, mayoritariamente institucionales, SBB patrimonio de $1.991 millones y pasivos

40% - 34,6% (Sell buy back) y Mutuos estructurados, estos
totales sobre patrimonio de 3,8 veces.

30% -
Ultimos con un gran crecimiento de La cartera de inversiones de United Capital

20% _
17,896

20,5%
operaciones a junio de 2018. estaba compuesta por titulos de alta liquidez, a

9,8%
Los esfuerzos de la compaiiia se orientan a junio de 2018, mayoritariamente por papeles

10% -4,7% 4,9% 2,6%
Z7¶6 'ncrementar su participaciOn en el mercado, del Ministerio de Hacienda y Banco Central.

1,9% 2,096 2996 4.6%

tanto a nivel de clientes, como a nivel de La compaPiia muestra una estructura de
096 vohimenes transados y rentabilidad. El puesto f ' ' ' " '

ROB/ACtivOS Gabs dc Utihdadneta /U6lidad netal .
ondeo propia de la industria, con enfasis en

(I) adm. y comer. pabhmio Ac6vos
de bolsa atiende, principalmente, a continuar mejorando la composiciOn de Cste, a

/Activos (2)
inversionistas institucionales, aunque en 10s

travCs de una mayor atomizaciOn,
·Dic.16 ·Dic.17 ·jun. 18 Ultimos afios han hecho esfuerzos comerciales especialmente, con 10s contratos mutuos.

/1) md/cadore$para diciembre dc 2016 $owe ,ac'tivos Wales para llegar al mercado retail. United Capital cuenta con acceso a lineas de!nc,'tcadmespam dicemMe dc 2017 y junio dc 2018 ca/cdados
sm'e Ts tota/es p,'omedio: (2J irdicadares sc ptesenta" A junio de 2018, UC poseia el segundo lugar

crCdito bancarias y al mercado de capitales.

anuaitzatjjs.
, . . .en terminos de patrimonio y de resultados con La cartera de inversiones que mantiene UC es

" 0 , 0 0 D 0 .W cuotas de mercado de 15,7% y 13,7%, altamente liquida, cuya gestiOn ha permitido
Die. 16 Die. 17 jun. 18 respectivamente. A la vez, era el tercer puesto tanto sortear exitosamente 10s periodos de

Fmnonio/A~btde$ 16,5% 2226 3,7%
de bolsa del sistema en tCrminos de activos

menor liquidez en el mercado local.

.
(14,0%). Ademds, ocupa el primer lugar, conPaivos tot. lCapitd y reservas 10,1vc 9,5vc 11,5vc

/ · ·un 26,9%, de las transacciones del mercado Perspectivas: EstablespcNvU$~/RMnmni0 5,1vc 3\5vc 3\8vc
. . . .secu ndario bursatil, incluido el volumenindice dc Patrimonioy Gmnti*

29vc 1,7vc 5,7vc Las perspectivas consideran la adecuada
dc RiesgoPhmario(Nivel i) "' ' transado por Creadores de Mercado.
indice dc Apdancamiemo ") 26,4% 22,296 20,8% capacidad de generaciOn y su consolidada

/' '-c-/rral',/-et,t,c,nnabvos
El margen de United Capital ha estado presencia en la industria de puestos de bolsa.

Perfil Crediticio Individual compuesto casi en su totalidad por resultados
,de su cartera de inversiones, observando, en

Escenarios de alzas en la calificacion no se

0 menor medida, ingresos por servicios. El prevCn en el mediano plazo debido a las

Principales Factores Evaluados 8 8 E
margen operacional, medido como resultado caracteristicas del negocio, con una alta

aj eu = , , ,% g Q € 3 operac'onal bruto sobre activos totales exposicion a variables de mercado y una

ci
E :2 12 z promedio, alcanzO un 9,8% a diciembre de menor diversificaciOn que otros actores del

Perfildc negocbs 2017 y un 4,9%anualizado a junio de 2018, sistema financiero.

Capacidaddc generaciOn

Respddo pabimonid

Pedil dc riesgos FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

0Fondeo lkjuidez Fortalezas Riesgos
0 0 . 0 " 0 0 " . 0 0 " . . . 0 · . . . . . ·> Elevados mdrgenes y niveles de rentabdidad. > Activtdad concentrada en inversiones e

la cali/icaaOn no considera ohus liictores > Lider en vohimenes transados en el mercado intermediaciOn, propia de la industria.

adicionales al peijil Cnediticio lnaiui(llu?l
secundario de renta fija. > ExposiciOn a ciclos econOmicos y a la volatilidad

Analista: Maria Soledad Rivera > Adecuado respaldo patrimonial. natural del mercado.

msdedadjivera@fe||er-rate.ajm
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Abr.16 May.16 Jul.16 Oct.16 Ene.17 Abr.17 Jun.17 Oct17 Dic.17 Ene.18 Abr.18 Jul.18

Solvencia (') BBB BBB BBB BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ A-

Perspectivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables PosiUvas Positivas Positivas Estables

Bones Corporative (" BBB BBB BBB BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ A-

Cdi/icaciones dc riesgo Wgadas en esca/a naciond dc RepUtYicaDcminicana. (I) Estas cdihcaciones no suponen pnekrencias dc ningUntipo. En caso dCexis8rpMegios, cam aqudhs estaNecklos en el aMcub 63
dc la Ley Monetariay Financiem,10sinstrumenbs que no adquierandicha condiciOnsc consk/erardnsubondinadbs.(2) lncluye el siguienteinshumento cuyo nUmetodc negistmes.'i) S/VEM-109inscrito en el registro el
13dc Ml dc 2017

Las dasihcaciones dc iiesgo dc Feller Rab no constihjµen, en Nngtin caso, una reccmeMaciOn pam cxmprar, vender 0 mantener un detenninacb inskumenttz El and//sis m es el resdtado dCuna auditon'apracticada d
emis« sim que sc basa en infonnaciOnpUthca mnMa a la Supehntendenciadc vakm 0 a la Superimendencia dc Bancos y en aque/la q® vduntahamente apaitO el emisoc, no siencb msponsah'/idad dc la
c/asihcadcxala iMhcaci0n dc la auteMicidaddc la misma.

La in/amacOn presentada en esW and/isis pMene & luentes considCMas aNmente coMiabks. Sin embargo. dada la posibilidad cfeemr humam 0 mecdnico. Feller Rate m gatantiza la exacthd 0 inbgn'dad dc la
inlbmaciOn y, pcy/o tanto, no sc hace nesponsabdedc emjnes u omisiones,como tampoco dc las consecuenciasasociadas con el empleo dc esa mfcnnactOn.Las c/asihcDones dc Feller Rate son una apreciaciOndc la
soMena'adc la anpresa y dc 10stitubs que elk emite. consHerandb/a capacidadque Cstatienepa'a cumplir con sus ob/igaciones en 10stCnninosy plazos pactados.

f'm/itMa la /cpMuccs¢in Mjta|0 pamal sin la auhnza>8n est.m ae Fe/ie/ Rate www.feller-rate.com.do 2
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