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Fundamentos

La calificacion asignada a la soivencia de UC-
United Capital Puesto de Bolsa, S.A. incorpora
la consolidacion de su posicidn competitiva en
su segmento y a los buenos resultados
obtenidos en los Gltimos afios, con retornos,
en promedio, superiores a la industria.
También considera su adecuado respaldo
patrimonial y gestién de fondeo y liquidez,
respaldada por su cartera propiz.

En contrapartida, la calificacién toma en
cuenta la corta historia de la compania en el
mercado y la alta competencia, asi como la
naturaleza de su negocio, expuesto a los ciclos
econdmicos del mercado y a cambios
regulatorios.

Su perfil de negocios moderado obedece a
que United Capital es un puesto de bolsa
enfocado a clientes institucionales y a
personas de alto patrimonio, que cuenta con
una corta trayectoria y tiene una limitada oferta
de productos debido al desarrollo de la
industria. No obstante, su estrategia apunta a
generar nuevos negocios con clientes de alto
patrimonio a través de la operacién activa, a
partir de febrero de 2016, de un nuevo
producto llamado UC Value, el cual consiste
en una operacién de venta con pacto de
recompra con pagos periddicos a eleccion del
cliente. A marzo de 2016, su participacion de
mercado, al medir por activos totales,
representd un  16,9% del mercado,
ubicandose en el 2° lugar, mientras que al
medir por utilidad neta, su participacion de
mercado fue de 10,3% ocupando la 5°
posicion. Asimismo, ocupa el ler lugar en
montos transados en el mercado bursatil
secundario con un 43,5%.

La capacidad de generacién es considerada
moderada. La entidad pertenece a una
industria en proceso de maduracién, con
margenes  mostrando una tendencia
decreciente debido & un alto nivel de
competencia y a una mayor cautela por parte
de los inversionistas por ser un afo de
elecciones. El margen financiero total sobre
activos totales promedio fue de 6,2%, menor al
13,7% del cierre de 2015, y por debajo del

Fortalezas

» Elevados margenes y niveles de rentabilidad en
relacién a comparables e industria.

» Estructura operativa liviana y alta eficiencia en
relacion a comparables e industria.

> Bajo endeudamiento.

» Lider en volimenes transados en el mercado
bursétil secundario.
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10,4% de la industria. También toma en cuenta
que Umted Capital muestra una mayor
eficiencia en comparacién al sistema gracias a
su foco en el control sobre sus gastos. Asi, el
indicador de gastos operativos a activos
totales promedio llegé a 2,9%, cifra menor al
4,6% del cierre de 2015 y menor 5,1% del
sistema.

La merma en sus margenes llevé a que sus
retornos mostraran una tendencia decreciente,
siguiendo un comportamiento similar al de la
industria. Al cierre de marzo de 2016 la razén
de resultado antes de impuestos sobre activos
totales promedio alcanzé un 3,3%, menor al
9,0% registrado al cierre de 2015, y menor al
5,2% del sistema.

La entidad posee un adecuado respaldo
patrimonial. Ello considera la reinversién de
utilidades en forma consistente, lo que ha
permitido soportar un fuerte crecimiento de
sus activos. Asi también, esta expansidn ha ido
acompanada de un mayor apalancamiento,
registrando una razén de pasivos sobre
patrimonio de 3,2 veces.

El adecuado perfil de riesgos de United
Capital se debe a una gestién integral de
riesgos acorde con su negocio, a la vez que al
cierre de marzo de 2016, su portafolio de
inversiones se concentraba en pesos
dominicanos en un 96,1% y el 90,1% del total

de la cartera estaba expuesta a riesgo
soberano.
Lla gestion de fondeo y liquidez es

considerada adecuada. La entidad cuenta con
una alta concentracién de sus fuentes de
financiamiento, pudiendo acceder a lineas de
crédito como al mercado de capitales. Sin
embargo, mantiene una cartera de inversiones
liquida.

Perspectivas: Estables

Las perspectivas de la calificacion son
"Estables" gracias a su respaldo patrimonial,
favorecido por una adecuada capacidad de
generacion que debiera permitirle enfrentar
de buena manera la alta competencia y
desafios de la industria.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Riesgos

> Alta concentracidon de sus
financiamiento.

> Entidad con poca historia de operacién.

» Exposicién a ciclos econémicos, volatilidad y alta
competitividad en el mercado financiero local.

fuentes de

» Industria en desarrollo, expuesta a cambios
regulatorios.
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Nolas: (1) Calificaciones de riesgo otorgadas en escala nacional de Republica Dominicana; (2) Registro SIVEM-088. Estas calificaciones no suponen preferencias de ningun tipo. En caso de existir privilegias, como aqueilos
establecidos en ¢ articulo 63 de la Ley Monetaria y Financiera, los instrumentos que no adquieran dicha condicitn se considerarén subordinadas.

Las clasificaciones de rigsgo de Felier Rate no constituyen, en mngﬁn caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinada instrumento. £ andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al

emisor, sino que se basa en informacidn pub¥ica remitida a la Supenntendencia de Valores o a la Superinfendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente eportd el emisor, no siendo responsabilided de la
clasificadora la venificacion de la autenticidad de la misma.

La informacion presentada en estos anélisis proviene de fuentes consideradas altaments confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecénico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la
informacién y, por lo tanto, no se hace responsable de enores u omisiones, como tampoca de fas consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rale son una apreciacion de fa
solvencia de Ja empresa y de ios litulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta fiene para cumplir con sus obigaciones en los términos y plazos pactados.

da fa reproductiOn tolal o parcial sinla auttrizacidn escita de Felier Rate. www.feller-rate.com.do 2





