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Calificaciones

Nacionales de Emisor

Largo Plazo BBB+{dom)

Corta Plazo F2(dom)

Perspectiva

Nacional de Largo Plazo Estable

Nacioiales de Emision

Bonos Corporativos BBB+({dom)

Caracteriaticas de las Emisiones de

Deuda

Tipo de instrumento  Bonos Corporativos

‘Monto 1,000 MM DOP

Afio 2011

Vencimiento 2016

N° Registro SIVEM-057

Tipo de instrurrento  Bonos Corporatives

Motito 1,200 MM DOP

Afo NA

Yencimiento NA

N° Registro SIVEM-070

Resumen Financiero

Valores Ledn

_gm 30/11/2012" 31112111

Activo Total 4,783 1,395

Patrimonio Neto 335 203

Resuitado Neto 187 87

ROA-{%) 128 84

ROE (8) 758 474

PN/Actives (% 188 14.5
‘Estados Financieros No Auditados

Informes Relacionados

Perspectivas 2013: Centroamérica y
Dominicana (Diciembre 13, 2012)

Valores Ledn (Jufio 3, 2012)

Analistas

Larisa Arteaga, Sante Domingo
+809 563 2481

Theresa A Paiz-Fredel, New York
+1 212908 0534

Factores Relevantes de la Calificacion

26583

Calificacién por Soporte: La calificacién de largo plazo de Valores Lebn se fundamenta en el
soporte operativo y financiero brindado por el BML. En opinidén de Fitch, 1a clara identificacion
comercial del puesto de bolsa con el banco y el riesgo de marca al cual $e expondiia éste Glitimo
en caso de eventuales problemas de Valores Lebn, residta 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 &l ldigo y corto plazo respectivaimiants, 18§ cualés réfiejan su
adecuada fiquidez y capitafizacién. Sin embargo, la débil rentabiidad o inestabitidad en s
indicadores de calidad del activo limitan tales calificaciones.

Adecuada Rentabilidad: La rentabilidad de Valores Ledn es adecuada y esta sustentada tanto
por los irgresos coimio por 168 buenos niveles de eficiéncia operativa. La misma 86 ifcréments
hasta 12.8% a rioviembre 2012 (Diciembre 2011: 8.4%), beneficiada por la incorporacion del
ajuste a valor de mercado de Jas inversiones segin instrucciones del regulador. Se prevé que fa
rentabilidad podria continuar beneficidndose en el corto plazo por este (itimo concepto, dadas las
actuales condiciones de mercado.

Diversificacién de Ingresos: Las fuentes de ingresos son adecuadamente diversificadas, ya que
provierien de ingresos financieros por las posidones propias en cartera de InVersion (47%),
ganancia por ia venta de fitulos valores (25%) y mds recientemente por e ajuste a valor de
mercado de las inversiones (28%). Tal composicion de los ingrasos osta en finea con a estrategia
de diversificacion de los ingresos delineada por la entidad, por lo que se espera que se mantenga.

Ajustada Capitalizacién: El aumento de la rentabilidad ha contribuido con una mejora reciente
en la capializacion (Patrimonio/Activos) hasta 19% a noviembre 2012 (2011 14.5%). Sin
embargo, Fitch espera que la expansion més que proporcional del volumen de negocios
impulsado por el aumento del endeudamiento con respecto al patrimonio, resulte en una
reduccion de los actuales niveles de capitalizacion de Valores Ledn. En opinién de Fitch, la
adecuada generacion de resultados es clave para mantener una sélida base patrimonial en el
tismpo.

Emisi6n de Bonos Corporativos: Fitch considera que la estructuracion de pasivos con
vencimientos a.largo plazo como lo son los bonos corporativos, favorece la gestidn de liquidez.
Los bonos corporativos no tienen ningn 1ipo de subordinacién ni tampoco garantia especifica,
por lo que su calificacion se encuentra en linea con la de la entidad.

Factores que Podrian Derivar en un Cambio de Calificacién

Cambio en la Calificacién del Soportador: Las calificaciones asignadas a Valores Leén se
fundamentan en el soporie brm@do directa o indirectamente, por parte de BML, por lo que
cambios en fa calificacion de riesgo del banco tendrian un impacto en ef perfil de crédito del
puesto de bolsa.
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Resumen Financiero - Valores Leén, S.A.
{Cifras expresadas en miles de pesos Dominicanos)

11 meses 12meses  12meses 12meses 12meses

_Nov-12 Dec-11 Dec-10 _Dec-09 Dec-08

Pnnclpales indicadores Financieros

Liquidez
| (Disp. + Inversiones)/Pasivo Financiero 1.22x 1.11x 1.24x 2.09x na
Rentabilidad
Gastos Operativos/fingresos Totales? 17.0% 23.0% 23.7% 39.6% 48.4%
' Resultado Neto/ingresos Totales® 43.0% 37.4%  534%  50.0% 39.4%
| Margen Financiero Neto/Activo Promedio™ 4.36% 4.74% 7.32% 6.71% 8.72%
ROAA * 12.8% B8:4% 15.0% 15.1% 19.5%
ROAE * 75.9% 47.1% 48.4% 23.7% 21.4%
Apalancamiento
| Patrimonio/Activo 18:8% 14.5%  24.3% 50:3% 92:4%
| Pasivos Totales / Activos Totales 0.81x 0.85x 0.76x 0.50x 0.08x
Pasivos Totales / Total Patrimonio 4.33x 5.89x 3.12x 0.99x 0.08x
Riesgo Cambiario
Posicion Neta en Moneda Extranjera (en miles de US$) nd r.d 1.08 1.45 1.34
Resuitados
Ingresos Financieros Totales 202,528 152,085 71,210 12,358 7,952
Egresos Finaneieros Totales 138,996 102,514 36,854 381 0
Margen Financlero Bruto 63,632 49,57 34,356 11,977 7,952
‘Gastos por Provisiones 0 0 0 0 0
Margen Financiero Neto 63,532 49,571 34358 11,977 7,952
Honhorarios y Comisiones 628 6,332 40,940 39,056 36,169
Ganancia Cambiaria 3,971 923 1,444 880 -1,03%
Ganancia.en Venta de Titulos 107,531 74434 22,494 692 0
Ofros Ingresos 121,085 629 3,438 1,738 3,001
Resultado en Operacidn Financiera 285490 131,680 95,797 53,651 46,181
(Gastos Operativos 73,680 53,809 31,443 21,398 22,338

Resuitado Neto 186,813 87,497 70,388 27,035 18,177

Balance
Caja y Bancos 16,057 3,224 1,983 4,954 5,177
Vaieres Negociables 1,672,404 1,293:881 637652 220,351 99,338
Activos Financieros Directos 0 0 0 0 0
Otros Activos 94,071 97,985 56,775 17,173 10,086
Total Activo 1,782,632 1,385,090 696,411 242478 114,601
Pasivos Financieros Directos 1,379,371 1,184,098 515870 108,000 0
Bancos y Titulos 1,379,371 1,164,098 515870 108,000 0
Reportos 0 [¢] [} ] O
Pasivos indexados a titulos 0 (4] 0 4] o
OBtros Pasivos 68,519 28,483 11,592 12,417 8,676
Total Pasivo 41,447,890 1,992,581 827462 420417 8,676
Capitatl Social 73,785 72,636 72,638 72,636 72636

Total-Patrimonio 334,643 202,500 168,940 122,081 105,035

Criterios Relacionados

Criterio de Calificacién- Global de
instituciones Financieras (Agosto 15,
2012)

Securities Firms Criteria (August 15,
2012)
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Las calificaciones antes soffaladas fueron solicitadas por el-emisor, 0 en su nombre, y gor lo tanto, Fitch
ha recibido ios honorarios correspondientes poria-prestacitnde sus servicios de-calificacion.
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