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Perspectiva

Naciona! de Largo Plazo Estable

Nacionales de Emisién
Bonos Corporativos BBB+{dom)

Caracteristicas de las Emisiones de Deuda

Tipo de Instrumento  Bonos Corporativos

Monto 1,000 MM DOP
Afto 2011

Vencimiento 2016

N° Registro SIVEM-057

Tipo de Instrumento  Bonos Corporativos
Monto 1,200 MM DOP
Afio 2012

Vencimiento 2017

N° Registro SIVEM-070

Resumen Financiero
Valores Leén

Cifras en 1

BRDS$ MM 28/02/2013°  31/12/12
Activo Total 1,632 1,821
Patrimonio Neto 428 375
Resultado Neto 97 227
ROA (%) 18.4 144
ROE (%) 791 78.7
PN/Activos (%) 26.2 20.6

Estados Financieros No Auditados

Informes Relacionados
Perspectivas  2013: Centroamérica vy
Dominicana (Diciembre 13, 2012)

Valores Leon (Julio 3, 2012)
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Factores Relevantes de la Calificacién

Calificacién por Soporte: La calificacién de largo plazo de Valores Ledn se fundamenta en el
soporte operativo y financiero brindado por el BML. En opinién de Fitch, la clara identificacion
comercial del puesto de bolsa con el banco y el riesgo de marca al cual se expondria este tltimo
en caso de eventuales probiemas de Valores Leon, resuita en una alta probabilidad de asistencia
directa o indirecta por parte del banco. BML cuenta con calificaciones de riesgo nacionales de
BBB+(dom) y F-2(dom) para el largo y corto plazo respectivamente, las cuales reflejan su
adecuada liquidez y capitalizacion. Sin embargo, la débil rentabilidad e inestabilidad en los
indicadores de calidad del activo limitan tales calificaciones.

Adecuada Rentabilidad: A febrero 2013, la rentabilidad de Valores Ledén fue beneficiada de
manera importante por el ajuste a valor de mercado de las inversiones segin instrucciones del
regulador para todos los puestos de bolsa. La misma también estd apoyada por los adecuados
niveles de eficiencia operativa. Se prevé que la rentabilidad podria continuar beneficiandose en el
corto plazo por el ajuste de las inversiones a valor de mercado, aunque en el mediano plazo
tenderia a su promedio histérico (13%).

Diversificacion de Ingresos: Las fuentes de ingresos son adecuadamente diversificadas, ya que
provienen de ganancias por intermediacion (31% de los ingresos brutos totales a febrero 2013),
ingresos financieros por las posiciones propias en cartera de inversion (19%) y mas
recientemente por el ajuste a valor de mercado de las inversiones (40%). Tal composicién de los
ingresos esta en linea con la estrategia de diversificacion de los ingresos delineada por la entidad,
por lo que se espera que se mantenga.

Mejoras Recientes en la Capitalizacion: El aumento de la rentabilidad ha contribuido con una
mejora reciente en la capitalizacion (Patrimonio/Activos) hasta 26% a febrero 2013 (2012: 21%).
Fitch espera que tal indicador sea preservado en niveles adecuados a futuro y que no se
produzca un sobreendeudamiento, dados los limites regulatorios impuestos. En opinidn de Fitch,
la adecuada generacion de resultados es clave para mantener una sélida base patrimonial en el
tiempo.

Emisién de Bonos Corporativos: Fitch considera que la estructuracién de pasivos con
vencimientos a largo plazo como lo son los bonos corporativos, favorece la gestion de liquidez.
Los bonos corporativos no tienen ningtin tipo de subordinacién ni tampoco garantia especifica,
por lo que su calificacién se encuentra en linea con la de la entidad.

Factores que Podrian Derivar en un Cambio de Calificacion

Cambio en la Calificacion del Soportador: Las calificaciones asignadas a Valores Leén se
fundamentan en el soporte brindado, directa o indirectamente, por parte de BML, por lo que
cambios en la calificacién de riesgo del banco tendrian un impacto en el perfil de crédito del
puesto de bolsa.

W i

www.fitchratings.com
www. fitchdominicana.com

Abril 18, 2013
Fitch Repablica Dominicana SRL



' FitchRatings

L,

e |
|

Resumen Financiero - Valores Leén, S.A.
(Cifras expresadas en miles de pesos Dominicanos)

2 meses 12 meses 12meses  12meses 12 meses 12 meses
| feb-13 dic-12 dic-11  dic-10 dic-09  dic-08
Principales Indicadores Financieros
Liquidez
(Disp. + Inversiones)/Pasivo Financiero 1.37x 1.24x 1.92x 1.24x 2.09x na
| Rentabilidad
| Gastos Operativos/Ingresos Totales® 14.9% 16.3% 23.0% 23.7% 39.6% 48.4%
| Resuftado Neto/ingresos Totales’ 54.5% 46.2% 369% 53.1% 50.0% 39.4%
Margen Financiero Neto/Activo Promedio** 2.22% 4.22% 4.76% 7.32% 6.71% 8.72%
ROAA ** 18.4% 14.1% 8.3% 15.0% 15.1% 19.9%
ROAE ** 79.1% 78.7% 46.1% 48.4% 23.7% 21.4%
Apalancamiento
Patrimonio/Activo 26.2% 20.6% 145% 24.3% 50.3% 92.4%
Pasivos Totales / Activos Totales 0.74x 0.79%x 0.85x 0.76x 0.50x 0.08x
Pasivos Totales / Total Patrimonio 2.82x 3.86x 5.89x 3.12x 0.99x 0.08x
Riesgo Cambiario
Posicion Neta en Moneda Extranjera (en miles de US$) n.d nd nd 1.08 1.45 1.34
Resultados
Ingresos Financieros Totales 30,518 217,085 152,085 71,210 12,358 7,952
Egresos Financieros Totales 24127 149,353 102514 36,854 381 0
Margen Financiero Bruto 6,391 67,702 49,571 34,356 11,977 7,952
Gastos por Provisiones 1] 0 0 0 0 0
Margen Financiero Neto 6,391 67,702 49,571 34,356 11,977 7,952
Honorarios y Comisiones -714 -1,399 6,332 40,940 39,056 36,169
Ganancia Carrbiaria 3,410 4,420 923 1,444 880 -1,031
Ganancia en Venta de Titulos 21,918 113,165 74,134 22,494 692 0
Ciros Ingresos 41,981 157,216 629 -3,438 1,738 3,001
Resultado en Operacion Financiera 72,986 341,104 131,590 95,797 53,651 46,181
Gastos Operativos 14,465 79,706 563,809 31,443 21,398 22,338
Resultado Neto 52,886 226,822 86,438 70,388 27,035 18,177
Flujo de Caja
Flujo de Efectivo por las Actividades Operativas n.d n.d nd 30,280 20,345 27,690
Flujo de Efectivo por las Actividades de Inversion n.d nd nd (417,621) (117,668) (49,841)
Flujo de Efectivo por las Act. de Financiamiento n.d nd nd 384,370 97,100 24,080
Flujo de Efectivo Neto nd nd nd (2,971) (223) 1,929
Balance
Cajay Bancos 17,084 10,411 3,224 1,983 4,954 5,177
Valores Negociables 1,656,192 1,715,521 1,293,881 637,652 220,351 99,338
Activos Financieros Directos 0 0 0 0 [ 0
COlros Activos 60,139 94,813 90,754 56,775 17173 10,086
Total Activo 1,632,416 1,820,744 1,387,859 696,411 242,478 114,601
Pasivos Financieros Directos 1,148,170 1,390,165 1,161,563 515,870 108,000 0
Bancos y Titulos 1,148,170 1,390,165 1,161,563 515,870 108,000 0
Reportos 0 0 0 0 0 0
Pasivos indexados a titulos 0 0 0 0 0 0
Ofros Pasivos 56,708 55,928 24,845 11,592 12,417 8,676
Total Pasivo 1,204,878 1,446,093 1,186408 527,462 120417 8,676
Capital Social 73,785 73,785 72,636 72636 72,636 72,636
Total Patrimonio 427,637 374,652 201451 168,949 122,061 105,925

Criterios Relacionados

Criterio de Calificacion Global de
Instituciones Financieras (Agosto 15,
2012)

Securities Firnms Criteria (August 15,
2012)

Valores Ledn, S.A.
Abiil 18, 2013

2

Fitch Republica Dominicana SRL.



Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, o en su hombre, y por lo tanto,
Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacién de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP: / / FITCHRATINGSCOM /
UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB VWWWI.FITCHRATINGS. COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS,
CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE
FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA
CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS EST) AN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA
SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO.

Derechos de autor © 2013 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Lid. y sus subsidiarias. One State Street Plaza, NY, NY 10004 Teléforo: 1-
800-753-4824, (212) 908-0500. Fax. (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esté prohibida, salvo con permiso. Todos los
derechos reservados. En la asignacin y el mantenimiento de sus calfficaciones, Fitch se basa en informacion factual que recibe de los
emisores y sus agentes y de ofras fuertes que Fitch considera crefbles. Fitch leva a cabo una investigacion razonabike de la informacin factual
sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologlas de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes
independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La
forma en que Fitch fleve a cabo la investigacion factuat y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga variaré dependiendo
de fa naturaleza de la emision caliicada y el emisor, los requisitos y précticas en fa jurisdiccion en que se ofrece y coloca fa emision y/o donde el
emisor se encuentra, la disponiblidad y la neturaleza de Ia informacion plblica relevante, el acceso a representartes de la administracion del
emisor y sus asesores, la disponiblidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de audtorfa, cartas de
procedimientos acordadas, evaluadiones, informes actuarniales, informes técnicos, dictimenes legales y ofros informes proporcionados por
terceros, la disponibllidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en fa
jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarics de calificaciones de Fiich deben entender que ni una investigacion mayor
de hechos ni la verificacién por terceros puede asegurar que toda la informadi6n en la que Fitch se basa en relacion con una calificacion seré
exacta y completa. En Utima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcdionan a Fitchy
al mercado en los documentos de oferta y ofros irformes. Al emitir sus calificaciones, Fitch debe corffiar en la fabor de los expertos, induyendo
los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legeles y fiscales. Ademés, las
calificaciones son infrinsecamente una visién hacia e futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las caliicaciones
pueden verse afectadas por evertos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afimo una calificacion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual’ sin ninguna representacion o garantfa de ningdn tipo. Una calfficacion de
Fitch es una opinion en cuanto a fa calidad crediticia de una ermision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y metodologias que Fitch
evallia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabaje colectivo de Fitch y ningan individuo, o grupo de
inclividuos, es tnicamertte responsable por la calficacion. La cafficacion no incorpora ef riesgo de pérdida debido a los riesgos gue no sean
relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionades especificamente. Fitch no estd comprometido en'la oferta o
verta de ningtn titulo. Todos los irformes de Fitch son de autoria compartida. Los individucs idertificados en un informe de Fitch estuvieron
involucrados en, pero no son individuaimentte responsables por, las opiniones vertidas en €l Los individuos son nombrados solo con el
propsito de ser contactos. Un informe con una calificacksn de Fitch no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada,
verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la verta de los tiulos. Las calificaciones pueden ser
modificadas, suspendidas, o retiradas en cuaiquier momento por cualquier razén a sola discrecién de Fitch. Fitch no proporciona
asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacian para comprar, vender o mantener cuakquier titulo.
Las calfficaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion de! precio de mercado, la corveniencia de cualquier titulo para un inversor
particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores,
aseguradores, garartes, olros agerfes y originadores de fitulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varfan desde
USD1.000 a USD750.000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificard todas o algunas de las emisiones de un
emisor en particular, 0 emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que
dichos honorarios varfen entre USD10.000 y USD1.500.000 {u ofras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacion de una
calificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracion de
registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Finandial Sevices and Markets Act of 2000" de Gran Bretaria, o las leyes
de titulos y valores de cualquier jurisdiocion en particular. Debido a la relativa eficiendia de la publicacion y distribucion electrénica, los informes
de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dfas artes para los suscripiores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.
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