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En millones de pesos de cada periodo

Dic.15 Dic.16 Dic.17(»

Activos Totales 3.942 5.211 8.043

Pasivos (Otales 2.799 3.836 6.256

Cantaly resen/as 659 65S 659

Patrimonio 1.143 1,376 1.787

Resultado operacional brub
(ROB) 378 38S 785

Gastos deadm. ycomer. (GAC) 137 154 210

Resultado opoatíonal rteto
(RON) 241 233 575

Utilidad neta 240 233 618
Fuente. Infomixión ñnancíe/B elaborada por Ferf/er Rale en base
3 f^jortes pubUcados porlaSupehnteodenda de Vaíores fS/V) a
TOÍ50S que se indique otra cosa (1) En 2017 comenzó la
aplicatíón integral de los criiehos cortsbles de NIIF para los
puestos de íxVía. Por ello, las afras putílcadas a partir de ese
año no son comoarafatescon las de pedodos anferiwes.

/ Activos totales

GAC / Activcs totales

Utiidad neta I Patrimoitio

Uülidad neta / Activos totales

Dic.lSi'i Dic, 16'" Dic.17Pi

13,7% 8,5ÍÍ 9.8%

5.0% 3,4% 2,6%

21,0% 17,0% 34,6%

8,7% 5,1%! 7,7%
(Vi ir^licad'ne': p<¡fa didmóre de 2015 y dirJenitxe de 2016
soc/e -icCvo; ¡oíales promedio: (2) Indicadores a diciembre de
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Pa&innnlo / Acüvos totales

Pasivostot.I Capital y reseñas

Pasivos totales I Patrimonio
Indice dePatrimonio yGarantías
de Riesgo Primario (Nive! I)
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Principales Factores Evaluados

Perfil de negodos

Capacidad degeneración

Respaldopatrimonial

Perfil de riesgos

Fondeo y liquidez

Kc.15 Dic, 16 Dic. 17

29.0% 26,4%| 22,2%
4,2 ve 5,8 ve 9,5 ve

2,5vc 2,8vc 3,5ve

3,1 ve 2,9vc 1,7vc

29.0% 26,4% 22^

Otros Actores considerados en la calificación

¡Ji ailificiicióii na cí>n>idciu oin)>fíictorvi^
iididonak'-al Perfii CrerUiicií) Indniidnal

Analistas; Andrea Gutiérrez Brunet

andrea.gutierrez@feller-rate.coin
Í562)2757 0472

UC-UNITED CAPITAL PUESTO DE BOLSA, S.A.

Dominicana

Fundamentos
La calificación asignada a la solvencia de UC-
United Capital Puesto de Bolsa, S.A. obedece
a un perfil de negocios considerado
moderado, así como a una capacidad de
generación, respaldo patrimonial, perfil de
riesgos yfondeo y liquidez adecuados.

Adicionalmente, la calificación considera una
importante posición competitiva en su
segmento y los buenos resultados obtenidos
en los últimos años. Por otro lado, la naturaleza
volátil de su negocio evidencia la exposición a
los ciclos económicos, a lo que se agrega una
alta competencia.

United Capital está orientado a clientes
institucionales y retail con bajo nivel de riesgo,
mostrando un desarrollo de negocios acorde a
la evolución de la industria. La estrategia ha
apuntado a aumentar el volumen de montos
transados y crecer en nuevos productos con
mayor énfasis en el segmento de personas.

Junto a lo anterior, están trabajando en un
plan de marketing, que incluye publicidad en
radio, televisión y medios especializados,
además de un plan de relaciones públicas. A
octubre de 2017, la cuota de mercado del
puesto de bolsa medida por utilidad neta de la
industria, alcanzó un 18,1%, mientras que al
medirla por activos totales, ésta era de 12,9%,
ocupando la tercera y quinta posición del
sistema, respectivamente.

La entidad es parte de una industria que
muestra márgenes operacionales decrecientes
debido al ciclo natural de maduración del

mercado, sumado a una alta competencia.
Con todo, en el último período United Capital
ha logrado sostener una adecuada capacidad
de generación.

A diciembre de 2017, bajo criterios NIIF, el
resultado operacional bruto de la entidad
sobre activos totales fue de 9,8%. En tanto,
también se aprecia un buen control de los
gastos operativos, los que se mantienen en
línea con el presupuesto de 2017. Bajo
criterios NIIF, el indicador de gastos operativos
sobre activos totales fue de 2,6% al cierre de
2017.

Los buenos niveles de márgenes
operacionales ¡unto a una alta eficiencia se
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traducen en buenos niveles de rentabilidad. A
diciembre de 2017, la razón de utilidad neta
sobre activos totales alcanzó un 7,7%, bajo
criterios NIIF.

En el primer semestre de 2017, la Asamblea
estableció repartir $150 millones, debido a
una mayor liquidez y al cierre de posiciones de
cartera propia, sin afectar la solidez de su
patrimonio. Así, al cierre de 2017, United
Capital registraba una razón de pasivos totales
sobre patrimonio de 3,5 veces, con un
patrimonio que alcanzaba los $1.787 millones.

United Capital posee una estructura de
gestión de riesgos acorde a su negocio. A
diciembre de 2017, su portafolio de
inversiones exhibía una alta exposición a
riesgo soberano y se concentraba en mayor
medida en pesos dominicanos. Por otro lado,
la digitalización y agilidad en los procesos de
creación de cuentas, junto con las
herramientas tecnológicas de cumplimiento
han entregado celeridad en la operativa
interna.

La entidad muestra una estructura de fondeo
propia de la industria, aunque con tendencia a
una mayor atomización y holgura. A diciembre
de 2017, contaba con acceso a líneas de
crédito bancarias, así como al mercado de
capitales, Además, mantiene una cartera de
inversiones líquida, cuya gestión ha permitido
tanto sortear exitosamente los periodos de
menor liquidez en el mercado local, como
tomar ventaja de posiciones con tasas
atractivas de inversión.

Perspectivas: Positivas
Laentidad exhibe una adecuada capacidad de
generación y una presencia relevante en su
industria.

Las perspectivas "Positivas" reflejan el
potencial de United Capital de continuar
avanzando en el desarrollo de sus nuevos

negocios y, con ello, en la diversificación de
sus fuentes de fondeo.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

> Elevados márgenes y nivelesde rentabilidad.

> Estructuraoperativa liviana y alta eficiencia.

> Líder en volúmenes transados en el mercado
secundario de renta fija.

Riesgos
> Actividad concentrada en inversiones e

intermediación, propia de la industria.

> Exposicióna ciclos económicos y a la volatilidad
natural del mercado.

> Entornoregulatorioen proceso de cambio.
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Caliñcsdones deriesgo otorgadas enescala rac/ona/ deRepública Dominicana. (1) Estas r^ifícacicfíes nosuponen preferencias efe angiin fipa Encaso deexistir pnV/tecf/os, como aflí/e//os establecidos enelarffcu/o 63
déla Ley Monetaria y Finand&a, tosinstrumentos quenoadqtáerBn écha condición se consitteraran sutxtK^nados. (2) /ncfuye efsíguenfe insirumenfo cuyo número de registro es: i)SlVEKI-109 registrado el 28de
marzode2Q17.
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Las dasiñcadones de riesgo deFelier Rate noconsSttyen, enringún caso, unarecomendación paracomprar, vender o mantener und^miinado¡nstummto. B anáiiss/» es efresultado de unaauditor^ practicada á
emisor, sino quese basaen infamaaán pública rentíUda a la Superintendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que vofi/r^aneníe aportó el «n/sor, nosiendo responsabilidad de la
cías/dadora la verificaciónde la si^enfiodad de la misma.

La infamaciói] presentdda enestosan^sis proviene dehjentes consideradas a/famenfá confiaWes. Sinemiago.dadalaposibilidad deeíw hmano o mecárwo. Feller Rafe nogarantiza la eracfifud o integridad dela
información y,perlotanlo, nose haceresponso dearoresu om/stónes. como tampoai de lasconsecuendas asociadas cone/empleo deesa irfymación Las clasiñcadones de Peffer Rafe sonunaapreciación dela
so/w/tóa delaempresa ydelostítulos queella emite, considerando íacapacidad queéstaSene paracumplir con susotíigadones enlostérminos yplazos pactados.

Protebida la repríxl^xción fofa/ o paraai sinlaeutorizadón esciilade FelíerRale. www.felier-rate.com.do




