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BHD Valores Puesto de Bolsa, S.A.

Republica Dominicana

Anélisis de Crédito BHD Valores
Fundamentos
o e Las calificaciones asignadas a BHD Valores se fundamentan en el soporte operativo y
Calificaciones financiero brindado por el Banco BHD y por el Centro Financiero BHD (CFBHD),
Naciona) ce Largo Plazo F’*l((ggn";)) accionista mayoritario de la institucion quien posee el 98% del Banco BHD. En opinién
Papeles Comerciales F-1(dom) de Fitch, la clara identificacién comercial de BHD Valores con el Banco BHD y el

riesgo de marca al cual se expondria esta Gltima institucién en caso de eventuales
problemas de BHD Valores, resulta en una alta probabilidad de asistencia directa o
indirecta por parte del Banco.

Informacion Financiera e En el presente mes de abril, el CFBHD anuncié un acuerdo con la Corporacion
BHD Valores Financiera Internacional (IFC), mediante el cual este ultimo se convierte en
31/12/07 31/12/06 accionista al adquirir 9% de la propiedad accionaria de CFBHD, con lo que también
Activo Total 227 88 ocupara un puesto en el Consejo de Directores. Asi, la distribucion accionaria del
s La - - CFBHD queda como sigue: el Grupo BHD (51%), Banco Sabadell Espafia (20%), Banco
(RD$ MM) Popular Puerto Rico (20%) y la IFC (9%). Cabe sefialar que el Banco BHD representaba
sl oAl 4 el 81% de los activos totales combinados (antes de eliminaciones) del CFBHD al cierre
Neto (RD$ MM) . ., . .
ROAA (%) 5.8 5.0 de 2007 y cuenta con una calificacion de riesgo nacional de largo plazo A(dom) y de
ggéiE m(:’)/nr)“o/ 52? ggg corto plazo F-1(dom), las cuales estan soportadas por la diversificada y atomizada

Activos (%) ' base de depositos, la significativa participacion de mercado, la adecuada liquidez, las
mejoras en la calidad del activo, asi como la administracién competente y la robusta
estructura accionaria. Cualquier cambio en la calificacion de riesgo nacional del

Analistas Banco BHD tendria un impacto directo en el perfil de crédito de BHD Valores.

Larisa Arteaga. Santo Domingo e Al cierre del afio 2007, las mejoras en la rentabilidad fueron producto en buena

18095338501 o medida de ajustes en el valor de mercado de las inversiones y ganancia en la venta

arisa.arteaga@fitchdominicana.com . . .

Pedro £l Khaouli. Caracas de Iag mismas. Por su pa[te, el importante mcremer_fgo en el mayor voI_umen de

+58 212 286 3232 negocios previsto para el afio 2007, junto con la obtencion de fondos provenientes de

pedro.elkhaouli@fitchdominicana.com la emisién puablica de papeles comerciales de corto plazo, fueron parcialmente
compensados por nuevos aportes de capital y los resultados esperados, con lo que los
niveles de capitalizacion se redujeron, aunque los mismos son considerados robustos
al cierre de 2007.

e A fin de lograr una mayor diversificacion en la fuente de fondos y apalancar el
crecimiento, BHD realizara una emision de bonos corporativos hasta por 1.000
millones de pesos a plazos de dos, tres y cinco afios, la cual se ha previsto colocar en
varios tramos.

Elementos Claves de la Calificacion

e Las calificaciones asignadas a BHD Valores se fundamentan en el soporte brindado
directa o indirectamente por parte del Banco BHD, por lo que cambios en la
calificacion de riesgo nacional del banco tendrian un impacto en el perfil de crédito
de BHD Valores.

Perfil

BHD Valores (anteriormente Corredora de Titulos, S.A. - COTISA), se constituy6 en el afio
de 1991. La estructura accionaria de BHD Valores esta compuesta por el CFBHD con un
70% y por F&G (propietaria de U21) con un 30%. A diciembre de 2007, BHD Valores se
ubicaba en el segundo lugar en cuanto a activos y patrimonio se refiere.
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Resumen Financiero - BHD Valores Puesto de Bolsa, S.A.

(Cifras consolidadas expresadas en miles de pesos Dominicanos)

Tipo de Cambio RD$/USD a final del Periodo 33,91 33,51 33,39 29,33 37,62 37,44
12 meses 12meses 12meses 12meses 12meses 12 meses

dic-07 dic-06 dic-05 dic-04 dic-03 dic-02

Principales Indicadores Financieros

Liquidez
(Disp. + Inversiones)/Pasivo Financiero 2,15x 25,95x 0,00x 0,00x 0,00x 0,00x
Rentabilidad
Gastos Operativos/Ingresos Totales® 65,4% 85,4% 53,6% 54,3% 33,4% 39,3%
Resultado Neto/Ingresos Totales® 21, 7% 14,6% 43,5% 52,8% 54, 7% 52,5%
Margen Financiero Neto/Activo Promedio** 6,3% 30,2% 1,4% 4,1% 32,5% 0,0%
ROAA ** 5,8% 5,0% 56,6%  658%  57,8% 0,0%
ROAE ** 9,5% 6,0% 70,7%  83,1%  72,7% 0,0%
Apalancamiento
Patrimonio/Activo 51,1% 856% 80,1% 799% 784%  80,9%
Pasivos Totales / Activos Totales 0,49x 0,14x 0,20x 0,20x 0,22x 0,19x
Pasivos Totales / Total Patrimonio 0,96x 0,17x 0,25x 0,25x 0,28x 0,24x
Riesgo Cambiario
Posicién Neta en Moneda Extranjera (en miles de US$) 1.058,00 992,00 390,90 159,23 0,00 0,00
Resultados
Ingresos Financieros Totales 14.306 11.886 2.320 1.455 7.729 2.664
Egresos Financieros Totales 4.404 0 1.596 236 27 12
Margen Financiero Bruto  9.902 11.886 724 1.219 7.702 2.652
Gastos por Provisiones 0 0 0 0 0 0
Margen Financiero Neto  9.902 11.886 724 1.219 7.702 2.652
Honorarios y Comisiones 7.749 8.319 4.675 13.042 17.313 16.550
Ganancia Cambiaria 406 -384 3.884 2.100 0 0
Otros Ingresos 19.263 7.205 55.881  20.485 0 0
Resultado en Operacion Financiera 37.320 27.026 65.163 36.846 25.015 19.202
Gastos Operativos 27.276  23.089 35.785 20.130 8.353 7.554

Resultado Neto  9.069 3.937 29.013 19.587 13.698 10.090

Flujo de Caja

Flujo de Efectivo por las Actividades Operativas -125.607  -33.296  40.962 16.448 14.924 8.257
Flujo de Efectivo por las Actividades de Inversion 21.749 -4959  -23315  -9.256 4.950 -3.085
Flujo de Efectivo por las Act. de Financiamiento 129.817  18.869 0 -13.698  -10.090  -5.737
Flujo de Efectivo Neto 25.959 -19.386  17.647 -6.506 9.784 -565
Balance
Caja y Bancos 30.064 4.105 23.491 5.844 12.350 2.566
Valores Negociables 186.832  73.735 37.030 13.955 4.700 9.650
Activos Financieros Directos 0 0 0 0 0 0
Otros Activos 10.407 10.228 8.780 13.392 9.289 8.845
Total Activo 227.303  88.068  69.301  33.192  26.339  21.061
Pasivos Financieros Directos 101.080 3.000 0 0 0 0
Bancos y Titulos 101.080 3.000 0 0 0 0
Reportos 0 0 0 0 0 0
Pasivos indexados a titulos 0 0 0 0 0 0
Otros Pasivos 10.072 9.723 13.761 6.665 5.702 4.032
Total Pasivo 111.152 12.723 13.761 6.665 5.702 4.032
Capital Social 30.944 24755  21.661 5.338 5.338 5.338

Total Patrimonio 116.151 75.345 55.540 26.527 20.637 17.030

Vencimientos de Deuda Largo Plazo (al cierre del 31 de Diciembre de 2007)
Afio
Vencimientos - - -

** En caso que pertenezcan a periodos menores a un afio, los indices se anualizaran con fines comparativos

1 Utilidad antes de Impuestos

2 Pasivos Financieros=Obligaciones con Bancos + Obligaciones por Reporto+ Pasivos Financieros Indexados a Titulos Valores
3 Ingresos Totales=Ingresos Financieros+Honorarios, Comisiones y Otros Ingresos
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