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Resumen Financiero

En millones de pesos de cada período

DÍC.15 Dtc.16 Ago,17>'i

Activos Totees 3.942 5,211 7.389

Pasivos totales 2.799 3836 5.930

Patrimonio 1.143 1,376 1.459

Ingresoopeiacionaltotal (lOT) 378 388 401

Gastosde adm.y comer. (QAC) 137 154 118

Residtado antes de Impto. (RAI) 240 233 290

Fuente: Iníonnadón financiera elaborada por FellerRale en base
a reportespublicados por la Superinlendencia de Valores (SIV) a
menos que se indique otra cosa, fl) En 2017 comenzó la
aplicación integral de los criterios coníaWes de NIIF para los
puestos de bolsa. Por ello, las cifras publicadas a partir de ese
año no son comparables con las de períodos enteríores.

Indicadores Relevantes

DÍC.15 i't Dic.16<'i Ago.1712'

lOT 1 Activos totales 13,7% 8,5% 8,1%

GAC / Activos totales 5,0% 3,4% 2,4%

RAI/Activos totales 8,7% 5.1% 5,9%
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Respaldo Patrimonial

Dic.15 Dic. 16 • Ago.17

Patrimonio / Activos totales 29.0% 26,4% 19,7%

Pasivostot / Capitdy resen/as 4,2 5,8 5,1 ve

Pasivos totales / Patrimonio 2,5 2,8 4,1 ve
ln(£ce dePa^monio yGarantías
de Riesgo Primaio (Nivel1) 3.1 ve 2,9 vci 1.6 ve

Perfil Crediticio Individual

Principales Factores Evaluados

Perfil de negocios

Capacidad de generación

Respaldo patrimonial

Perfil de riesgos

Fondeo y liquidez

Otros factores considerados en la calificación

La caliñcadón no considera otros factores adicionales
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UC-UNITED CAPITAL PUESTO DE BOLSA, S.A.
INFORME TRIMESTRAL

Octubre 2017
Dominicana

Fundamentos

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

Así también, 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 de mercado, a lo que se
agregan cambios regulatorios y alta
competencia.

United Capital está orientado a clientes
institucionales y corporativos, 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 apertura de cuentas, Junto a lo
anterior, estén trabajando en un plan de
marketing, que incluye publicidad en radio,
televisión y medios especializados, además de
un plan de relaciones públicas. Al cierre de
2016, su cuota de mercado (*}, medida por
activos totales de la industria, representó un
17,3%, mientras que al medirla por resultado
antes de impuesto ésta fue de 17,5%,
ocupando la segunda y tercera posición,
respectivamente.

La entidad es parte de una industria que
muestra márgenes decrecientes debido a una
alta competencia, aunque estos se mantienen
en niveles altos. Alcierre de agosto de 2017 el
margen financiero total sobre activos totales
fue de 8,1%(anualizado).

United Capital exhibe una alta eficiencia,
gracias al control sobre sus gastos operativos.
A pesar de que estos gastos han aumentado,
se mantienen en línea con el presupuesto del
año 2017. El indicador de gastos operativos
sobre activos totales fue de 2,4% (anualizado),
al cierre de agosto de 2017.

El comportamiento de los márgenes ha
llevado a que los retornos muestren también

una tendencia decreciente. Al cierre de agosto
de 2017, la razón de resultado antes de
impuesto sobre activostotales alcanzó un 5,9%
(anualizado).

En el primer semestre de 2017 la Asamblea
estableció repartir $150 millones, debido a
una mayor liquidez y cierre de posiciones de
cartera propia, sin afectar la solidez de su
patrimonio. Así, a agosto de 2017, United
Capital registraba una razón de pasivos totales
sobre patrimonio de 4,1 veces con un
patrimonio que alcanzaba los $1.459 millones.
Por su parte, el índice de patrimonio y
garantías de riesgo primario (Nivel I) alcanzaba
las 1,6 veces al mismo periodo.

United Capital posee una estructura de
gestión de riesgos acorde a su negocio. A
agosto 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 concentración de

fuentes de fondeo, propia de la industria,
aunque con una tendencia a una mayor
atomización y holgura. A agosto de 2017,
contaba con acceso a líneas de crédito
bancarias, así como al mercado de capitales.
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: Estables
Las perspectivas de la calificación son
"Estables" gracias a su adecuado respaldo
patrimonial, favorecido, además, por una
capacidad de generación que debiera
permitirie enfrentar de buena manera los
desafíos de la industria, entre los que se
contemplan una alta competencia y cambios
regulatorios.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

> Elevados márgenes y niveles de rentabilidad.

> Estructura operativa liviana yalta eficiencia.

> Endeudamiento en niveles controlados.

> Líder en volúmenes transados en e! mercado

bursátil secundario.

Riesgos
> Industria expuesta a cambios regulatorios.

> Industria con aita concentración de sus fuentes
de financiamiento.

> Actividad concentrada en inversiones e

intermediación, propia de la industria.

> Exposición a ciclos económicos, volatilidad y
alta competitividad en el mercado financiero
local.
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Caliñcacmes de riesgo clorgadasen escala nacionalde República Dominicana. (1) Estas caliticaciones no suponen preleieocías de ningúntipo.En caso de exislirprivilegios, comoaquellosestablecióosen el articulo$3 de
la Ley Monetariay Financiera,los instrumentosque no adquieran dicha condición se considerarán subordinados. (2) Inch/yeel siguiente instrumentocuyo número de registroes: i) SIVEM-088 registradoel 9 de Juniode
2015.

(') Laparticipación de mercadoy losratiosobtenidos delsistemade puestosde btísa «msiderala informaaón disponil^e a Diaemlxede 2016.

Lasclasificaciones de riesgo de Feller Retenoconstituyen, en ningún caso,unarecomendaáón para comprar, vender o mantener undeterminado instnjmenío. Elanálisis noes elresultado de unaauditoria practicada el
emisor, sino que se basa en información pública remitida a la Superintendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la
dasikiadora la veriñcadón de le autenticidad de la misma.

Lainformación presentada en estos análisis proviene defuentes consideradas aliamente confiables. Sinembargo, dadalaposibilidad deerror hmano o mecánico. Feller Rafe nogvantiza laexactitud o integridad de la
inhnnación y, porlotanto, nose hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de lasconsecueiKios asociadas conel empfeo de esa información. Lascfasificacónes de Feller Rateson unaapreciación de la
solvencia delaempresa y delostítulos queelk emite, considerando lacapacidad queésta tiene paracumplir consus Dilaciones enhs términos yf^azos pactados. '

Fto!¡ibi<¡3 la leprodiicdon lo¡ai o parcial ím ;;i u'jtínznC'ón escuta do Feüsi fian www.feller-rate.com.do




