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Respaldo Patrimonial
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Patrimonio/Activos tdales 57,494 29,0% 26,1%
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Pasivos totales / Patiimofifo 0,7vc 2.4vc 2,8vc
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El alza en la calificación asignada a la solvencia
de UC-United Capital Puesto de Bolsa, SA.
obedece a la consolidación de su posición
competitiva en su segmento y los buenos
resultados obtenidos en los últimos años, con

retornos, en promedio, superiores a la
industria. También considera su adecuado

respaldo patrimonial, perfil de riesgos y
gestión de fondeo y liquidez.

La calificación también toma en cuenta un

perfil de negocios y capacidad de generación
moderados debido a la rnaturaleza de su

negocio, expuesto a los ciclos económicos del
mercado y a cambios regulatorios.

United Capital está orientado a clientes
institucionales y corporativos, mostrando una
corta trayectoria y limitada oferta de productos
propia de la evolución de la industria. No
obsrante, su estrategia ha apuntado a generar
nuevos negocios con clientes de alto
patrimonio a través de la operación activa del
producto UC Valué, el cual ha cumplido con
las expectativas. Este consiste en una
operación de venta con pacto de recompra
con pagos periódicos a elección del cliente, A
agosto de 2016, su participación do morcado,
al medirla por activos totales de la industria,
representó un 16.8%, mientras que al medir
por utilidad antes de impuesto, la cuota de
mercado fue de 17.5%, En ambos casos
ocupando la 2^ y 3^ posición,
respectivamente. Asimismo, la entidad se sitúa
en el 1'̂ '̂ lugar en montos transados en el
mercado bursátil secundario comprador con
un 41,4%.

Elpuesto de bolsa es parte de una industria en
proceso de maduración, con márgenes que
muestran una tendencia decreciente debido a

un alto nivel de competencia. A septiembre de
2016, el margen financiero total sobre activos
totales promedio fue de 8.6%. menor al 13,7%
del cierre de 2015, y por debajo del 11,0% de
la industria en agosto de 2016.

En tanto, United Capital muestra una mayor
eficiencia en comparación al sistema gracias al
control sobre sus gastos, los que han estado
enfocados en herramientas tecnológicas con

miras al desafío de la nueva normativa de

riesgos y a eventos con clientes específicos. El
indicador de gastos operativos sobre activos
totales promedio llegó a 3,3%, cifra menor al
5,0% del cierre de 2015 y menor al 5,7% del
sistema en agosto de 2016.

El comportamiento de los márgenes ha
llevado a que los retornos muestren también
una tendencia decreciente, siguiendo un
comportamiento similar al de la industria, Al
cierre de septiembre de 2016 la razón de
resultado antes de impuesto sobre activos
totales promedio alcanzó un 5,3%, menor al
8,7% registrado al cierre de 2015. y mayor al
5,2% del sistema en agosto de 2016. Con todo
se mantenía elevado.

La entidad posee un adecuado respaldo
patrimonial. Ello considera la reinversión de
utilidades en forma consistente, lo que ha
permitido soportar un fuerte crecimiento de
sus activos. Así también, esta expansión ha ido
acompañada de un mayor apalancamiento,
registrando una razón de pasivos totales sobre
patrimonio de 2.8 veces.

United Capital posee una gestión integral de
riesgos acorde con su negocio, a la vez que al
cierre del tercer trimestre de 2016, su
portafolio de inversiones se concentraba en
mayor medida en pesos dominicanos, así
como exhibía una alta exposición a riesgo
soberano.

La entidad muestra una concentración de

fuentes de fondeo propia de la industria,
pudiendo acceder tanto a líneas de crédito,
como al mercado de capitales. Sin embargo,
mantiene una cartera de inversiones líquida.

Perspectivas: Estables
Las perspectivas de la calificación son
"Estables" gracias a su respaldo patrimonial,
favorecido por una capacidad de generación
que debiera permitirle enfrentar de buena
manera los desafíos de la industria.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

> Elevados margenes y niveles de rentabilidad en
relación a comparables e industria.

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

Relativamente t>ajoendeudamiento.

Líder en volúmenes transados en el mercado

bursátil secundario.

Riesgos
> Alta concentración de sus fuentes de

financiamiento.

> Exposición a ciclos económicos, volatilidad y alta
competitividad en el mercado financiero kxal.

> Industria expuesta a cambios regulatorios.
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