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Calificaciones

Naclonales de Emisor

Calificacion Largo Plazo AA-(dom)
Gelificacion Cortd Plazo F-1+(dem)
Nacionales de Emisidn

Bonos Qrdinarios hasta por

1.000 millones de pesos AA-(dom)

Papeles Comerciales hasta por

2.000 millones de pesos F-1+{dom)

Resumen Financiero

BHD Valores.
Cifras en

DOP$ mm 20102112 32t
Activos 1872 12175
Patrimonio Neto 309,1 288,2

Resultade Neto: 20,9 1024
ROAA (%) 83 9.3

ROAE (%): &Y s
PNIACtivs (35) 17,0 237

Estados Financieros No-Auditados

Informes relacionados
Banco BHD (Mayo 31, 2011)
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Factores relevantes de la calificacion

Calificacién por Soporte: Las calificaciones asignadas a BHD Valores se fundamentan en el
soporte operativo y financiero brindado por el Banco BHD y por el Centro Financiero BHD
{CFBHD), poseyendo-gste ltimo -6l B8% de la propiedad. accionatia del Banto BHD, ala vez
que es el accionista mayoritario del puesto de bolsa. En opinién de Fitch, la clara identificacién
coriercial dé BHD Valores con el Banco: BHD: y- el riesgo: de-marca-at-cual-se-expondria-esta:
ditima institucién en caso de eventuales problemas de BHD Valores, resulta en una alta
probabilidad de asistencia directa o indirecta por parte def Banco BHD.

Soporte Operativo: BHD Valores esta soportado operativamente por et CFBHD en lo que se

refiere a infraestructura, adiministracion y sistemas de informacion para el manejo del portafotio

e intermediacion de los titulos valores. Adicionalmente, BHD valores cuenta con una estructura
organizacional 'y una plantilla acorde ‘con ‘el -volumen ‘de ‘operaciones que ‘maneja. ‘Los
lineamientos estratégicos y las-politicas-de gestion de riesgo son disefados-y definidos-a nivel
corporativo-en-el CFBHD: v seguidos por BHD: Valores.

Soporte Patrimonial: La alta probabilidad de soporte gue recibiria BHD Valores en ¢aso que
sea necesario, mitiga cualquier posible futura debilidad de su capitalizacién, ante un
incremento-del nivel de: endeudamiento.para-impulsar su-volumen. de negocios. En ese sentido,
Fitch espera que la expansién mas que proporcional del volumen de negocios impuisado por
el aumento del endeudamiento con respecto al patrimonio, junto al sostenimiento de la actual
politica de dividendos, deriven en uha teduccién adicional de fos actuales riveles de
capitalizacién de BHD Valores, aungue no afectarian su perfil de riesgo dado gue sl
fundamento. de su calificacion est& basada en la calidad: crediticia y. disposicion: de soporte
directa o indirecta por-parte del Barico BHD:

Concentracion en la Estructura de Ingresos: La principal fuente de ingresos corresponde al
rendimiento por inversiohes en {as que se ha mantenido posiciones propias (44:9% de los
ingresos totales a diciembre 2011), mientras que el restante proviene de compra venta de
titulos valores (43.3%) y eén menor medida corigiones por la infermediacion (11.9%). Dads la
naturaleza del negocio, Fitch prevé que los otros ingresos operativos, fundamentaimente la
ganancia-de-la-venta-de-titulos valores tenderia-a-ganar mayor peso-dentro. de la-estructura-de
ingresos, tal como se evidencio a Febrero de 2012 (52.8%).

Sélida Rentabilidad: El desemperio de BHD Valores contintia siendo robusto, apoyado por el
crecimiento. del. volumen. de. negocios, una. adecuada. capacidad. de. generacion. de. ingresos.y.
eficiencia operativa. Fitch considera que dichos factores v el adecuado posicionamiento de la
efitidad, contribuiran a sostener sélidos - niveles de rentabilidac:

Factores que Podrian Derivar en un Cambio de Calificacion

Cambios en las Calificaciones del Soportador: Las calificaciones asignadas a BHD Valores
se fundamentan en el soporte brindado por-el Banco BHD, por lo que 1a materializacion de ta
perspectiva positiva de las calificaciones del banco implicaria una mejora de las de BHD
Valores.
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Resumen Financiero - BHD Valores Puesto de Bolsa, S.A.

(Cifras expresadas eri mites de-pesos Dominicanos)

2 meses 12 meses 12meses 12meses 12meses
feb-12 dic-11 dic-10 dic-09 dic-08
Principales Indicadores Financieros
Liquidez
{Disp: + Inversiones)/Pasivo Financiero 1,19% 1,31x 1,35% 1,79x +,24x
Rentabilidad
Gastos Operativos/ingresos Totales 23,4% 271,%  366% 297%  359%
Resuitado Neto/ingresos Totales 34,5% 356% 396% 33,1%  28,0%
Margen Finariciero Neto/Activo Promedio** 0,4% 2,6% 2,6% 0,0% 4,4%
ROAA ** 8,3% 9,3% 96% 10,7% 6,8%
ROAE = 41,9% 37,8% 308% 359% 242%
Apalancamiento
Patrimonio/Activo 17,0% 23,7% 256%  42,5% 20,7%
Pasiws Totales. / Activos Totales 0,83x 0,76x  074x  058x  0.79x
Pasivs Totales / Total Patrimonio 4,88x 3,22x 2,91x 1,35x 3,84x
Riesgo Cambiario
Posicién Neta en Moneda Extranjera (en miles de US$) n.d. n.d. 1.613 697 2.408
Resultados
ingresos Financienos Totales 26.414  129.145 62425 72988 61.849
Egresos Financieros Totales 25486 100167 43.108 72996 41.172
Margen Financiero Bruto 928 28984 10317 7 20677
Gastos por Provisiones 0 0 0 0 0
Margen Financiero Neto 928 28984 19317 -7 20677
Hororarics y Conisiones 1.601 31552 18.443 23544 30.846
Ganancia Cambiaria 568 2.553 481 2:022 843
Otros Ingresos 31.972 124533 100.080 $7.439
Resultado en Operacion Financiera 35.069 187627 138.331 122.897
Gastos Operativos o 14194 78041 66433 58134
Resultado Neto.  20.875 102389 74.824 64.863
Balance
Cajay Bancos 150.857  91.879 20662 52930 33.012
Valores Negociables 1.603.841 1.075.272 933.344 407.490 654.830
Activos Financieros Directos 0 L] 0 0 26
Otros Activos 62.522 50.394 30.982 40915 2879
Total Active. 1.847.219 1.217.545 993.988 501,335 716.858
Pasivos Financieros Directos 1.475:242  889.225 713.478 257.158 554.920
‘Bancos y Titulas 600.518 651.058 257.159 554.920
Pasivos indexados a titulos 288707 62420 0 0
Otros: Pasivos. 40127 26476 31154 13580
otal Pasivo 1.5 929353 730.953 288.313 568.500
Capital Social 4 16,473 146473 00488 30344
Total-Patrimonio-  309:067  288:192 254.035- 213.021° 148:159-
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Criterios Relacionados
Gilobal Financlal Institutions Rating
Criteria (August 16, 2011)

Securities Firms Criteria (August 186,
2011)
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Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, o en su nombre, y por lo tanto, Fitch ha recibido

los honorarios correspondientes por la prestacién de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICAC[ONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y

ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE
ERLACE HIT  FIGEATNGS o L UNGEEIANGERED SCAERAGONES LSTAY
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CONFLICTOS DE INTERESES, RERAS P LA CON SUS AF LIADAS
CUMPLIMIENTO, Y DE| POLITICAS Y PR%(E;ED% ENTOS EST) TAMB N DISPONIBLES EN LA
SECCION DE CODIGO DE CONDUCTADE
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particular. a la relativa eficiencia de la publicacion lectronica, los informes de Fitch

pueden estar dispomblas hasta tres dias antes para los suscnptores icos que para ofros suscriptores

de imprenta.
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