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Introducción 
El presente informe tiene como objetivo ofrecer un reporte sobre la emisión y el 
cumplimiento del emisor del Programa de Emisión de Bonos Corporativos de United Capital 
Puesto de Bolsa SIVEM-178 (Programa de Emisión) durante el trimestre abril-junio 2026. 
Esta es una emisión de United Capital Puesto de Bolsa S.A., (Emisor) sociedad constituida 
bajo las normas vigentes en la República Dominicana para intermediarios de valores y es 
supervisado por la Superintendencia del Mercado de Valores (SIMV). El informe examina 
diversos aspectos clave, incluyendo la autenticidad de los valores anotados en cuenta, el 
uso de los fondos recaudados, el cumplimiento normativo del Emisor y otros elementos 
fundamentales para la protección de los intereses de los obligacionistas. 
 
Las conclusiones incluidas en este documento se fundamentan en información obtenida de 
fuentes oficiales, incluyendo la SIMV, el Emisor, CEVALDOM y Feller Rate, así como 
información de dominio público de otras fuentes. Este informe se estructura en cumplimento 
con la normativa vigente y procura proporcionar a los aportantes y partes interesadas una 
visión clara sobre el estado actual del Emisor. 

Resumen Ejecutivo del Informe 

# Aspecto Descripción 

1 
Autenticidad de 
Valores 

Los valores del Programa de Emisión en circulación se verificaron 
como como auténticas a través de los registros en CEVALDOM. Se 
encuentran colocados el total de 40,000,000 valores autorizados.  

2 
Cumplimiento 
Normativo 

El Emisor cumplió con las obligaciones reglamentarias, incluyendo 
la remisión diaria, mensual y trimestral de información a la SIMV. 

3 
Calificación de 
Riesgo 

En informe de julio de 2026, la calificadora Feller Rate mantuvo la 
calificación de riesgo “A” con perspectivas estables al Emisor.  

4 Gestión de Riesgos 

No se identificaron conflictos de interés ni irregularidades en las 
operaciones del Emisor durante el trimestre abril-junio 2026. El 
Emisor ha implementado políticas de gestión de riesgos suficientes, 
alineadas con la normativa vigente. 

5 
Modificaciones y 
Estructura 
Organizacional 

No se realizaron cambios relevantes en la estructura 
organizacional durante el trimestre abril-junio 2026. Las salidas y 
entradas de personal durante el trimestre fueron comunicadas 
oportunamente al regulador. 

8 Política de Inversión 

Los recursos del Programa de Emisión podrán ser destinados a la 
inversión en la adquisición de valores negociables en el Mercado 
de Valores Dominicano, así como en valores emitidos en Mercados 
Extranjeros.  

9 
Información y 
Comunicación 

El Emisor cumplió con la normativa que exige la publicación de 
información relevante en su página web. Además, se remitieron a 
tiempo los informes regulatorios exigidos por la SIMV. 
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Bonos corporativos United Capital Puesto de Bolsa S. A. SIVEM-178 
 
a) La autenticidad de los valores en cuestión, sean físicos o estén representados por 
anotaciones en cuenta;  
 
United Capital Puesto de Bolsa, S.A. (en lo adelante “Emisor”) es una sociedad intermediaria 
de valores, constituida bajo las leyes de la Republica Dominicana, inscrita en el Registro 
Nacional de Contribuyentes (RNC) con el número 1-30-38912-8. El Emisor se encuentra 
autorizado para la intermediación de valores de oferta pública mediante la Segunda 
Resolución del Consejo Nacional del Mercado de Valores, de fecha dos (2) de junio de dos 
mil ocho (2008) y registrado en el Registro de Mercado de Valores bajo el número SIVPB-
017.  
 
El Emisor fue autorizado mediante la Tercera Resolución Aprobatoria emitida por la 
Superintendencia del Mercado de Valores de fecha veintiuno (21) de noviembre del año 
dos mil veinticuatro (2024) a realizar un Programa de Emisión de Bonos Corporativos por 
hasta DOP 4,000,000,000.00 pudiendo colocarse en múltiples emisiones, hasta el monto 
aprobado. El Programa de Emisión se encuentra debidamente registrado en el Registro del 
Mercado de Valores bajo el número SIVEM-178. Los Valores del Programa de Emisión son 
anotadas en cuenta y CEVALDOM es el custodio de estos valores según el Prospecto de 
Emisión. 
 
EL Programa de Emisión está autorizado a colocar un máximo de 40,000,000 de bonos, por 
un monto a valor nominal de DOP 4,000,000,000.00, los cuales al cierre de diciembre 
2025 se habían colocado en su totalidad. En las informaciones proporcionadas por 
CEVALDOM, se puede verificar que el número de valores autorizados por la SIMV 
corresponde con el número de valores bajo custodia a esa fecha. Por lo cual se verifica la 
autenticidad de los valores en circulación de este Programa de Emisión, representadas 
mediante anotaciones en cuenta.   
 
b) Valor actualizado de las garantías prendarias o hipotecarias constituidas para la emisión 
y las medidas adoptadas por el representante para la comprobación;  
 
Esta Programa de Emisión no otorga garantías específicas, sino que constituye una acreencia 
quirografaria a favor de los tenedores de valores. 
           
c) Reporte del nivel de cumplimiento del administrador extraordinario de la emisión;  
 
Esta Programa de Emisión no cuenta con Administrador Extraordinario. 
 
d) Reporte del nivel de cumplimiento del fiduciario del fideicomiso de garantía de la 
emisión;  
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Este Programa de Emisión no otorga garantías específicas, sino que constituye una acreencia 
quirografaria a favor de los tenedores de valores, por lo que no cuenta con un veedor 
fiduciario para cumplimiento de garantía. 
         
e) Confirmación de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros sobre los bienes 
muebles e inmuebles dados en garantía y de las acciones llevadas a cabo por el 
representante de la masa en caso de hallazgos que atenten contra los derechos de los 
tenedores de valores;  
 
Esta Programa de Emisión no otorga garantías específicas, sino que constituye una acreencia 
quirografaria a favor de los tenedores de valores.  
 
f) Cumplimiento del procedimiento de revisión de la tasa de interés, en caso de que se 
haya especificado en el prospecto de emisión y la consecuente modificación de la misma;  
 
El Programa de Emisión tiene una tasa de interés fija más rendimiento variable al 
vencimiento. El rendimiento variable está vinculado al desempeño del ETF SPY SPDR S&P 
500. El 26 de agosto de 2025 el Fondo de referencia cerró en USD 645.16. Este valor se 
toma como observación inicial, según lo estipulado en el prospecto.  
 
Al cierre del trimestre abril-junio 2026 el Fondo de Referencia se encontraba en USD 
746.77. Durante el trimestre, alcanzó su precio más alto el 2 de junio con USD 759.57 y el 
precio más bajo el 1 de abril con 655.24, para un crecimiento de 13.97% durante el 
trimestre y 15.75% acumulado desde la observación inicial. El Emisor mantiene vigilancia 
del comportamiento del fondo de referencia. 
           
g) Nivel de liquidez con que cuenta el emisor para fines de redención anticipada de los 
valores, en caso de haberse especificado en el prospecto de emisión;   
 
El Programa de Emisión no contempla opción de redención anticipada. 
 
h) Uso de los fondos por parte del emisor, de conformidad con los objetivos económicos 
y financieros establecidos en el prospecto de emisión y las medidas adoptadas por el 
representante de la masa para la comprobación;  
 
El Emisor reportó que utilizó los recursos obtenidos del Programa de Emisión en la compra 
de títulos valores de deuda del Ministerio de Hacienda y el Banco Central de la República 
Dominicana, adquiridos en el periodo del 13 al 27 de agosto de 2025. No se han reportado 
cambios en el uso de fondos durante el trimestre abril-junio 2026. 
 
Según el Prospecto de Emisión, los recursos del Programa de Emisión podrán ser destinados 
a la inversión en la adquisición de valores negociables en el Mercado de Valores 
Dominicano, así como en valores emitidos en Mercados Extranjeros aprobados por los 
organismos reguladores equivalentes a la Superintendencia del Mercado de Valores en el 
país de que se trate, al igual que la cobertura de comisiones y gastos derivados del Programa 
de Emisión aprobado mediante la asamblea, y para la amortización de la deuda. 
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i) La colocación y negociación de los valores de conformidad con las condiciones 
establecidas en el prospecto de emisión;  
 
CEVALDOM tiene a su cargo la custodia, compensación y liquidación de los valores del 
Programa de Emisión, así como los procedimientos de pago de intereses y capital de los 
Bonos Corporativos. Revisamos copia del macrotítulo, del prospecto, del contrato de 
emisión y avisos de oferta pública entregado por el Emisor, y pudimos constatar que el total 
de los bonos corporativos en circulación se componen de la siguiente manera: 
 
Emisión única de 40,000,000 de bonos corporativos 
Tasa de interés: Tasa de Interés fija en pesos dominicanos; 

más un Rendimiento Variable al 
Vencimiento de cada emisión, atado al 
desempeño del ETF SPY SPDR S&P 500.  

Frecuencia de pago Tasa de Interés Fija: Semestral 
Fecha de emisión: 12 de agosto de 2025 
Fecha de vencimiento: 12 de agosto de 2029 

 
Durante el trimestre abril-junio 2026 no correspondía realizar pago de intereses del 
Programa de Emisión. 
 
j) Actualización de la calificación de riesgo de la emisión y del emisor, conforme a la 
periodicidad establecida a tales fines en el prospecto de emisión;  
 
De acuerdo con la evaluación realizada por Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, 
S.R.L. emitida en julio 2026, el Emisor mantuvo la calificación de riesgo “A” con perspectiva 
Estable. Esta calificación considera una adecuada capacidad de generación, respaldo 
patrimonial, perfil de riesgo y fondeo y liquidez, junto a un moderado perfil de negocios. 
Anexo al presente informe se encuentra el reporte de calificación de Feller Rate. 
           
k) Nivel de endeudamiento del emisor de conformidad a lo establecido en el prospecto de 
emisión;  
 
El Programa de Emisión no establece límites específicos en relación con el endeudamiento 
para el Emisor, salvo los que se establecen por Regulación del Mercado de Valores para el 
Emisor como entidad regulada. Al 30 de junio 2026, el Emisor cumplía con dichos los 
límites de endeudamiento. 
 
l) Cumplimiento del emisor en cuanto a la remisión periódica de sus estados financieros a 
la Superintendencia;  
 
Se confirmó que el Emisor cumplió con las obligaciones de remisión de información 
periódica y notificaciones de hechos relevantes a la SIMV dentro del plazo regulatorio.  
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m) Monto total de la emisión que ha sido colocado;  
 
En una sola emisión, en el periodo de colocación efectivo del 12 al 26 de agosto del 2025 
fueron colocados el 100% de los cuarenta millones (40,000,000) de valores autorizados del 
Programa de Emisión, por un monto de cuatro mil millones de pesos (DOP 
4,000,000,000.00). Los valores fueron adquiridos en su totalidad por inversionistas 
profesionales, incluyendo DOP 5 MM a personas físicas. 
        
n) Cumplimiento del procedimiento de redención anticipada por parte del emisor;  
 
El Programa de Emisión no contempla opción de redención anticipada. 
 
o) Enajenación de las acciones del emisor y las posiciones dominantes dentro de la 
composición accionarial, que representen por lo menos el diez por ciento (10%) del total 
del patrimonio del emisor;  
 
Durante el trimestre abril-junio 2026 no se reportaron cambios a la estructura accionaria 
del Emisor. 
      
p) Colocación o negociación de valores por parte del emisor en mercados internacionales; 
así como cualquier información relevante, como redención anticipada, amortización, 
acuerdos con los tenedores de los valores, entre otros.  
 
Durante el período abril-junio 2026, no se han realizado colocaciones o negociaciones de 
valores del Emisor en mercados internacionales. Tampoco se han reportado redenciones 
anticipadas, amortizaciones ni acuerdos extraordinarios con los tenedores de valores. Las 
obligaciones se han mantenido conforme a los plazos y condiciones establecidas en los 
documentos de emisión.  
 
Durante el trimestre, el Emisor atendió oportunamente las solicitudes del Regulador, 
aportando informaciones requeridas. 
 
q) Procesos de reestructuración societaria del emisor, estableciendo los avances en virtud 
del acuerdo suscrito para esos fines;  
 
Durante el período abril-junio 2026, no se han iniciado ni ejecutado procesos de 
reestructuración societaria relacionados con el Emisor. La estructura y composición 
societaria se han mantenido sin variaciones durante el trimestre reportado. 
 
r) Cualquier actividad del emisor interna o externa que pudiera entorpecer el 
funcionamiento normal del mismo (laboral, administrativo, causas de fuerza mayor etc.); 
 
Durante el período abril-junio 2026, no se han reportado actividades internas o externas 
que hayan entorpecido el funcionamiento normal del Emisor. Las operaciones han 
transcurrido sin incidentes, y no ha habido causas laborales, administrativas ni de fuerza 
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mayor que hayan afectado su normal desempeño. Durante el trimestre, el Emisor reportó 
oportunamente a la SIMV la entrada y salida personal, incluyendo corredores de valores. 
Estos hechos no entorpecieron el funcionamiento normal del Emisor.  
 
s) Cualquier documento de índole legal que impliquen procesos de naturaleza civil, 
comercial, penal o administrativo incoados contra el emisor;  
 
Durante el período abril-junio 2026, no se han reportado acciones judiciales materiales 
iniciados en contra del Emisor.  
 
t) Modificaciones al contrato de emisión; 
 
Durante el trimestre abril-junio 2026 no hubo modificaciones al contrato de la Emisión.  
 
u) La adquisición y enajenación de activos por parte del emisor que representen el diez 
por ciento (10%) o más de su capital suscrito y pagado; 
 
Durante el trimestre abril-junio 2026 no se identificaron adquisiciones o enajenaciones de 
activos por parte del Emisor que alcance el 10 % de su capital suscrito y pagado. 
 
v) Cambios en la estructura administrativa del emisor relativos a los principales ejecutivos 
y de las estructuras que se relacionen con la emisión; 
 
Durante el trimestre abril-junio 2026 no se reportaron cambios en la estructura 
organizacional del Emisor. 
 
w) Cualquier otra obligación establecida en el prospecto de emisión, el contrato de 
emisión y las disposiciones normativas vigentes, asimismo cualquier elemento o suceso 
que conlleve implicaciones jurídicas, de reputación o económicas para el emisor. 
 
No se han identificado faltas con respecto a las obligaciones establecidas en el contrato de 
emisión ni las disposiciones normativas vigentes. Tampoco se identificaron eventos con 
implicaciones jurídicas, de reputación o económicas para el Emisor. 
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Anexos 
Metodología 
 
Esta metodología procura que en el proceso de redacción del informe regulatorio se realice 
una revisión completa y rigurosa de las informaciones pertinentes, para que el contenido 
final provea seguridad y confianza a los inversionistas y el Regulador.  
 
Confidencialidad y Ética 
El Representante de la Masa de Obligacionistas (RMO) mantiene altos estándares de 
confidencialidad y ética profesional, salvaguardando la información sensible del Emisor a 
la que accede y asegurando su uso restringido al personal autorizado. Además, el RMO 
cumple con las mejores prácticas de protección de datos implementa medidas para 
identificar y gestionar posibles conflictos de interés. 
 
Metodología de trabajo  
El proceso de elaboración del informe se organiza en cuatro pasos: 
 

I. Recopilación y organización de datos:  
Se recopilan y organizan los datos provenientes de diversas fuentes, clasificadas en cinco 
categorías principales: 

o Documentos constitutivos de la Emisión de Valores: Se examinan el 
Reglamento Interno, el Prospecto de Emisión y los Avisos de Colocación, que 
establecen las directrices y condiciones de emisión, así como sus 
modificaciones. 

o Documentación trimestral de gestión del Emisor: Se analiza la 
documentación provista por el Emisor correspondiente al trimestre, que 
incluye información financiera, de gestión de activos, de procesos de 
gobierno corporativo y cumplimiento.   

o Información de la SIMV: Se obtiene información oficial del Registro del 
Mercado de Valores sobre el Emisor y la emisión, así como hechos relevantes 
reportados al regulador.  

o Información de CEVALDOM: Se verifica la cantidad de valores registrados, 
aportantes al cierre del trimestre, así como detalles sobre los pagos realizados 
a obligacionistas durante el trimestre.  

o Otras fuentes: Se consulta información pública, incluyendo la disponible en 
la web del Emisor, la SIMV, así como noticias y publicaciones, que 
proporciona contexto adicional sobre la actividad del Emisor y el entorno 
económico en el que se desenvuelve. Si resulta relevante, se efectúan visitas 
a los lugares de operación de las inversiones del Emisor y se participa en 
eventos clave para obtener una mejor comprensión de las condiciones 
operativas del Emisor. 

 
II. Análisis de cumplimiento 

Se compara la información recopilada con los requerimientos de la SIMV para asegurar que 
se han cumplido las obligaciones de transparencia y reporte. Esto incluye verificar que los 
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documentos y reportes estén completos, sean precisos y se hayan reportado en los plazos 
establecidos. 
 
III. Identificación de riesgos 

Se analizan hechos relevantes, cambios en la composición de la cartera, decisiones de 
gestión y comportamiento de los sectores económicos relevantes para identificar de forma 
temprana cualquier riesgo potencial que pueda afectar el rendimiento o la estabilidad del 
Emisor. Este análisis se hace con el propósito de informar oportunamente a los 
inversionistas. 
 
IV. Elaboración del reporte e información a los aportantes 
Se elabora el informe sobre Emisión y Cumplimiento del Emisor que detalla tanto el nivel 
de cumplimiento con las normativas reglamentarias. Asimismo, se comunica a los 
obligacionistas cualquier elemento observado sobre el comportamiento financiero y el 
manejo de la gestión del Emisor. 
 
Mejora Continua 
El proceso de trabajo es dinámico y revisable después de cada ciclo trimestral, para 
identificar áreas de mejora y ajustar procedimientos según sea necesario. 
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 UC-U NITE D C APITAL PUEST O D E B OLSA , S. A . 
INFORME DE CALIFICACIÓN – JULIO 2026 

INFORME DE CALIFICACION 
 

Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL. www.feller-rate.com 

FUNDAMENTOS 
La calificación de UC-United Cap ital Puesto de Bolsa, S.A . (United Cap ital) considera una 
capacidad de generación, respaldo patrimonial, p erfil de riesgo y fondeo y liquidez 
adecuados, junto a un perfil de negocios moderado. 

United Cap ital es un intermed iario de valores que tiene por actividad la compra y venta 
de todo tipo de títulos e instrumentos financieros, ofreciendo, además, d iversos servicios 
en finanzas corporativas, banca de inversión, asesoría financiera, estructuración y 
colocaciones de emisiones. La entidad atiende especialmente clientes institucionales que 
se comp lementan con el segmento de personas físicas.  

United Cap ital se posiciona como un actor relevante en una industria altamente 
competitiva. A junio de 2026, alcanzó el primer lugar en términos de patrimonio con una 
cuota de mercado de 12,3%. En tanto, se ub icó en el tercer y quinto lugar de l ranking en 
activos totales y resultados, con participaciones de mercado de 12,7% y 9,7%, 
respectivamente. La entidad tiene estab lecido un estratégico para e l p eríodo 2026–2028, 
que tiene como ob jetivo conso lidar al puesto de bolsa como líder en innovación, cercanía 
con e l cliente y crecimiento sostenib le. 

Dada la naturaleza de sus operaciones, los ingresos de la compañía están vinculados 
principalmente al rend imiento de los instrumentos financieros, cond ición que conlleva 
una sensib ilidad a los camb ios del mercado. Si b ien esto genera fluctuaciones en los 
resultados anuales, la firma ha demostrado un desempeño financiero adecuado en su 
trayectoria. A junio de 2026, la utilidad final fue de $314 millones, con una rentab ilidad 
sobre patrimonio de 10,7%, inferior al 15,1% registrado al cierre de 2025, exp licado por 
un menor ingreso por instrumentos financieros y por comisiones. 

El patrimonio total de United Cap ital ascend ía a $5.886 millones a junio de 2026, casi un 
7% superior al cierre de 2025, exp licado por una mayor utilidad acumulada, deb ido a 
que en el año la entidad no ha d istribuido d ividendos. En cuanto a los límites normativos, 
la sociedad tenía un índ ice de apalancamiento, med ido como patrimonio contab le a 
activos, de 11,4%, manteniéndose con un margen acotado respecto al límite normativo 
(10%). En op inión de Fe ller Rate, un desempeño financiero sano junto a la retención de 
utilidades da soporte a la med ición y al cump limiento de las exigencias normativas. 

United Cap ital ha consolidado una estructura de financiamiento d iversificada, con una 
composición que responde a las tendencias del sector. La principal fuente de 
financiamiento del puesto de bo lsa corresponde a las operaciones de venta al contado 
con compra a p lazo, las que representaban el 66,8% de los pasivos totales a junio de 
2026. Ad icionalmente, mantiene ob ligaciones con bancos e instituciones financieras 
locales e internacionales, reforzando la d iversificación. En menor proporción, mantiene 
ob ligaciones por deuda emitida en el mercado local, sobre la base de programas 
vigentes de bonos corporativos, incluyendo dos programas que han impulsado la 
innovación financiera en el mercado dominicano.  

UC-United Cap ital Puesto de Bolsa, S.A . es controlada med iante tres sociedades de 
inversión que en su conjunto poseen e l 95% de la prop iedad .  

 

 Ene. 2026 Jul. 2026 
Solvencia A A 
Perspectivas Estables Estables 

* Detalle de calificaciones en Anexo. 
RESUMEN FINANCIERO 

En millones de pesos dominicanos  

 Dic. 24 (1) Dic. 25 (1) Jun. 26 (2) 

Activos totales 39.739 54.946 51.562 
Pasivos totales 35.720 49.436 45.676 
Capital y reservas 659 659 659 
Patrimonio 4.019 5.510 5.886 
Ingreso operacional total  1.846 1.518 523 
Gastos operativos -604 -638 -298 
Resultado operacional 1.243 880 225 
Utilidad (pérdida) del ejercicio 1.097 830 314 
 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a 
reportes publicados por la Superintendencia del Mercado de 
Valores (SIMV), a menos que se indique otra cosa. (1) Estados 
financieros auditados. (2) Estados financieros interinos.  

INDICADORES RELEVANTES 
 Dic. 24  Dic. 25 Jun. 26 (2) 

Ingreso operacional total / 
Activos (1) 5,0% 3,2% 2,0% 
Gastos operativos / Activos  1,6% 1,3% 1,1% 
Utilidad (pérdida) del ejercicio 
/ Patrimonio 27,3% 15,1% 10,7% 
Utilidad (pérdida) del ejercicio 
/ Activos  3,0% 1,8% 1,2% 
(1) Índices sobre activos totales promedio cuando corresponda, que 
consideran el promedio entre el periodo analizado y el anterior. (2) 
Indicadores anualizados según corresponda.  

RESPALDO PATRIMONIAL 
 Dic. 24 Dic. 25 Jun. 26 

Patrimonio / Activos totales 10,1% 10,0% 11,4% 
Pasivos totales / Patrimonio 8,9 vc 9,0 vc 7,8 vc 
Índice de Patrimonio y Garantías de 
Riesgo Primario (Nivel I) (1) 0,7 vc 0,3 vc 0,4 vc 
Índice de Apalancamiento (1) 10,3% 10,0% 11,4% 
(1) Indicadores normativos. 

PERFIL CREDITICIO INDIVIDUAL 

Principales Factores 
Evaluados 
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Perfil de negocios      
Capacidad de generación      
Respaldo patrimonial      
Perfil de riesgos      
Fondeo y liquidez      

 

 

OTROS FACTORES  

La calificación no considera otros factores 
adicionales al Perfil Crediticio Individual. 

Analista: Constanza Morales 
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PERSPECTIVAS: ESTABLES 
Las perspectivas de United Capital son “Estables”. La entidad mantiene una importante 
presencia de mercado y adecuado perfil financiero que contribuyen al desarro llo de su 
estrategia.  

 Un alza de calificación no se contemp la en e l corto p lazo. Podría gatillarse en caso de 
aumentar y d iversificar las fuentes de ingresos.  

 La calificación podría bajar por un deterioro material de su capacidad de generación y 
de los ind icadores de solvencia normativos. 

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACIÓN  
FORTALEZAS 

 Sano desempeño financiero, en un contexto de mercado con d iversos desafíos. 
 Actor de tamaño importante, con sólida posición de mercado en la industria de 

puestos de bolsa. 
RIESGOS 

 Actividad concentrada en inversiones e intermed iación, prop ia de la industria. 
 Exposición a ciclos económicos y a la volatilidad inherente de l mercado de cap itales. 
 Ind icador de apalancamiento mantiene presión respecto al límite normativo . 
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PERFIL DE NEGOCIOS: MODERADO 
Actividad concentrada en inversiones e intermediación de valores. 
Mantiene una cuota de mercado importante en su industria. 

MODELO DE NEGOCIOS Y DIVERSIFICACIÓN 
UC-United Cap ital Puesto de Bo lsa (United Cap ital) inició sus actividades en 2007. La 
compañía se ded ica a la compra y venta de todo tipo de títulos e instrumentos financieros, 
con facultades para ofrecer servicios de finanzas corporativas, banca de inversión, 
asesoría financiera, estructuración y colocación de emisiones, así como cualquier otra 
operación o servicio autorizada por la Superintendencia de l Mercado de Valores (SIMV). 

El mercado ob jetivo principal del puesto de bolsa son los clientes institucionales, a los 
que se suman personas físicas, quienes han adquirido mayor relevancia conforme a la 
estrategia de la entidad de amp liar su base de clientes. United Cap ital mantiene los 
segmentos de negocios de intermed iación de valores en e l mercado bursátil y 
extrabursátil, finanzas corporativas, banca de inversión, asesoría financiera, emisión, 
colocación y d istribución de valores, y cuotas de participación en fondos de inversión. 
Entre los productos más destacados para su mercado ob jetivo se encuentran los SBB (Sell 
buy Back) y Mutuos Estructurados, así como tamb ién la estructuración y emisión de bonos 
corporativos con la incorporación de aspectos innovadores para la industria.  

La entidad tiene un tamaño importante en su industria, observándose un incremento de 
sus clientes y del tamaño de su balance en el último tiempo. A d iciembre de 2025, 
reg istró 6.313 clientes, mientras que su cartera de inversiones totalizó $48.844 millones 
a junio de 2026, equivalente al 94,7% de sus activos totales.  

La principal fuente de ingresos del puesto de bolsa proviene del rend imiento de los 
instrumentos financieros, tanto de operaciones prop ias como con terceros. En menor 
med ida, la entidad registra ingresos por comisiones por intermed iación bursátil e 
ingresos por servicios. Lo anterior, puede significar fluctuaciones en los resultados 
operacionales de la entidad , conforme a las variaciones de las variab les de mercado .  

Actualmente, la compañía tiene una dotación de 91 emp leados y tres oficinas físicas, 
ub icadas en Santiago, Santo Domingo y Punta Cana. A d icionalmente, e l puesto de bolsa 
tiene hab ilitada la apertura de cuentas de corretaje de forma d igital, lo que se 
comp lementa con una ap licación móvil y sitio web . United Cap ital mantiene un enfoque 
continuo en el fortalecimiento de sus canales d igitales siguiendo el comportamiento del 
sistema financiero, buscando facilitar la incorporación de nuevos clientes, op timizar la 
calidad del servicio y mejorar la eficiencia operacional.  

La entidad en su calidad de puesto de bolsa es supervisada por la Superintendencia del 
Mercado de Valores de la Repúb lica Dominicana (SIMV). Además, está afiliada a la Bolsa 
y Mercado de Valores de la Repúb lica Dominicana para operar en los mecanismos 
centralizados de negociación y en el Mercado O TC local. 

ESTRATEGIA Y ADMINISTRACIÓN 
El p lan estratégico para el período 2026–2028 tiene como ob jetivo conso lidar a la 
entidad como el puesto de bolsa líder en innovación, cercanía con los clientes y 
crecimiento sostenib le. Para e llo, contemp la seis p ilares estratégicos: op timización de las 
carteras de inversión y de la gestión de liquidez; fortalecimiento de la experiencia de l 
cliente; captación y fide lización de inversionistas; op timización institucional, enfocada en 

PROPIEDAD 

UC-United Capital Puesto de Bolsa, S.A. es 
controlada por: i) Miraflores Marketing 
Group que posee un 32,5% de las 
acciones; ii) Inversiones Mirlo Company 
con un 32,5%; iii) Pinecrest Holdings con 
un 30,0%; y iv) Kimbark Overseas con un 
5,0%. 

Según lo informado por la Administración, 
las empresas antes indicadas son 
sociedades que realizan inversiones en 
general. 

El puesto de bolsa es gestionado por un 
Consejo de Administración que es el 
máximo órgano de la sociedad, encargado 
de definir las políticas generales y 
objetivos estratégicos. Este Consejo está 
formado por siete ejecutivos, electos por 
la Asamblea General de Accionistas. 
Dentro del Consejo de Administración, 
participa Marta Betances Marrero y José 
Javier Tejada Reynoso, quienes tienen los 
cargos de Gerente General y Director 
General en la estructura organizacional, 
respectivamente. 

Para la elección de los integrantes del 
Consejo se consideran las prohibiciones 
establecidas por normativa y por los 
Estatutos Sociales del puesto de bolsa, de 
manera de contar con personas con 
experiencia y un perfil adecuado para el 
cargo. 

DISTRIBUCIÓN INGRESOS OPERACIONALES  

 

0,1% 0,2% 0,3%

99,0% 98,8% 98,9%

0,8% 1,0% 0,7%

Dic. 24 Dic. 25 Jun. 26
 Comisiones por intermediación bursátil
 Ingresos por instrumentos financieros
 Ingresos por servicios
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la eficiencia y e l control; fortalecimiento del talento humano; y sostenib ilidad y 
responsab ilidad social. 

En esta línea, e l puesto de bolsa espera fortalecer la calidad de sus procesos operativos 
y de control, reforzar la seguridad de la información, impulsar nuevas capacidades 
apoyadas en el uso de inteligencia artificial y avanzar en la ob tención de certificaciones 
en seguridad de la información y cump limiento regulatorio, entre otras iniciativas. En este 
contexto, la imp lementación de un nuevo sistema core constituye uno de los principales 
hitos estratégicos para 2026. 

La estructura organizacional del puesto de bolsa está b ien definida con una clara 
separación de funciones entre las áreas comercial y de riesgo. Asimismo, la p lana mayor 
de United Cap ital cuenta con amp lia experiencia en el negocio y estab ilidad en sus 
cargos, lo que favorece la continuidad de la estrategia y al cump limiento de los ob jetivos 
definidos. La entidad ha demostrado una alta capacidad para crecer y expand ir su base 
de clientes conforme a sus p lanes, destacando en e l vo lumen de montos transados en e l 
mercado y en otras participaciones relevantes de la industria.   

FACTORES ESG CONSIDERADOS EN LA CALIFICACIÓN 
Por la naturaleza de las actividades que desarrolla United Cap ital Puesto de Bolsa, los 
elementos asociados a un buen gob ierno se consideran aspectos claves para el análisis 
de la calidad cred iticia.  

La estructura organizacional de la compañía es comp leta y está b ien definida. En el 
ámb ito de gob ierno corporativo, destaca la existencia de un Cód igo de Ética y Conducta, 
Cód igo de G ob ierno Corporativo y Política de O peraciones con Partes Vinculadas.  

El Consejo de A dministración está a cargo de velar por la adecuada gestión de 
cump limiento y de riesgo, tal como lo ind ica la regulación. Como apoyo a la gestión del 
Consejo, la entidad tiene cuatro comités: Cump limiento; Riesgos y C iberseguridad; 
Aud itoría y Cump limiento Regulatorio; y Nombramiento y Remuneraciones. Cabe ind icar 
que, en la gestión de United Cap ital algunos miembros de l Consejo de Administración 
tamb ién participan en la alta gerencia, por lo que no existe una total separación de 
labores lo que eventualmente puede afectar los mecanismos de control al interior de la 
organización. 

En el ámb ito social, e l énfasis de la entidad está en el p ilar de educación financiera, 
med iante una alianza que beneficia a jóvenes de d iversas instituciones educativas, 
entregándoles herramientas para administrar sus finanzas personales, comprender e l 
mercado de valores y tomar decisiones informadas 

En cuanto a transparencia de la información, United Cap ital pub lica en su sitio web 
información corporativa relacionada con su memoria anual, junto con estados 
financieros, hechos relevantes, po líticas internas e informe anual de gob ierno 
corporativo, entre otros.  

ENTORNO Y POSICIÓN DE MERCADO 
La industria de puestos de bolsa mantiene un crecimiento sostenido en los últimos años, 
reflejado en e l aumento de l volumen de portafolios de inversión administrados, la 
cantidad de clientes atend idos y e l tamaño del patrimonio. Este desempeño ha sido 
impulsado principalmente por la mayor penetración de productos de inversión entre 
personas y empresas, en línea con el desarro llo de l mercado de cap itales y con las 
estrategias de las principales instituciones orientadas a amp liar y d iversificar su base de 
clientes. En este contexto, los ingresos operacionales continúan depend iendo 

PARTICIPACIÓN DE MERCADO POR 
PATRIMONIO (1) 

Junio de 2026 

 
PARTICIPACIÓN DE MERCADO POR 

RESULTADOS (1) 
Junio de 2026 

 
(1) Respecto a la industria de puestos de bolsa. 
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principalmente de las actividades de trad ing e intermed iación de instrumentos 
financieros. Sin embargo, la base de terceros con los que se ejecutan las transacciones 
de compra y venta de valores muestra un constante crecimiento , favoreciendo la 
d iversificación de las contrapartes y tamb ién la inclusión financiera en la pob lación. 
Asimismo, algunos puestos de bolsa han comenzado a generar ingresos a partir de otras 
actividades comp lementarias, tales como servicios de custod ia, comisiones por 
transacciones, asesorías y estructuración, lo que contribuye a la d iversificación de sus 
fuentes de ingresos.  

Actualmente, e l sistema de puestos de bolsa está conformado por 15 entidades, las que 
operan en un entorno de alta competencia. Los d iversos actores están apostando por la 
calidad de servicio y la agilidad de respuesta para cap tar y retener mercado, al tiempo 
que están avanzando en desarrollos d igitales internos y de cara al cliente para mejorar 
sus tiempos de respuesta, facilitar la atención y ganar eficiencia en sus procesos. Los 
activos de la industria siguen mostrando un constante crecimiento , alcanzando a 
$406.618 millones a junio de 2026, apoyados en la evo lución de la cartera de inversiones. 
Por su parte, la utilidad acumulada alcanzó a $3.234 millones con un retorno anualizado 
sobre patrimonio de 13,6%. 

United Cap ital se posiciona como un actor de tamaño importante en su industria. A junio 
de 2026, la entidad ocupó el primer lugar en términos de patrimonio con una cuota de 
mercado de 12,3%. En tanto, se ub icó en e l tercer y quinto lugar del ranking en activos 
totales y resultados con participaciones de mercado de 12,7% y 9,7%, respectivamente. 

Por su lado, la cuota de mercado en términos volumen transado en el mercado 
secundario bursátil, incluyendo e l volumen transado por los creadores de mercado del 
Ministerio de Hacienda, fue de 12,8% a junio de 2026, siendo el quinto puesto de bolsa 
con mayor monto transado. 

CAPACIDAD DE GENERACIÓN: ADECUADO 
Niveles de rentabilidad adecuados para la operación. Los retornos 
muestran un descenso siguiendo la tendencia del margen operacional.  

PRESENTACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
El presente análisis considera los estados financieros de UC-United Cap ital Puesto de 
Bolsa, S.A . Según lo informado, éstos han sido preparados de conformidad con las 
Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF), emitidas por el consejo de 
normas Internacionales de Contab ilidad (IASB por sus siglas en ingles); y autorizada por 
el regulador como período inicial de adopción e l 2017. 

DESEMPEÑO 
Tal como se mencionó, dada la naturaleza de las operaciones del puesto de bo lsa, cuyos 
ingresos provienen principalmente de l rend imiento de los instrumentos financieros, los 
resultados operacionales están sujetos a fluctuaciones asociadas a las variaciones de l 
mercado financiero. 

En este contexto, United Cap ital mantiene un adecuado desempeño financiero pese a 
los desafíos que ha impuesto el contexto de tasas de interés y el entorno 
macroeconómico. A junio de 2026, la utilidad final fue de $314 millones, con una 

MARGEN OPERACIONAL (1) 

Ingreso operacional total / Activos totales 
promedio  

 
(1) Indicadores a junio de 2026 anualizados. 

GASTO OPERATIVOS 
Gastos operativos / Ingreso operacional total 

 
RESULTADOS DESPUÉS DE IMPUESTOS (1) 

Resultados después de impuestos / Patrimonio 

 
(1)  Indicadores a junio de 2026 anualizados. 

RESPALDO PATRIMONIAL 

 Dic. 24 Dic. 25 Jun. 26 

Pasivos totales / Capital y reservas 54,2 vc 75,0 vc 69,3 vc 
Pasivos totales / Patrimonio 8,9 vc 9,0 vc 7,8 vc 
Índice de Patrimonio y Garantías de 
Riesgo Primario (Nivel I) (1) 0,7 vc 0,3 vc 0,4 vc 
Índice de Apalancamiento (1) (2) 10,3% 10,0% 11,4% 
Dividendos en efectivo / Utilidad anual 153% 1% n.a. 
Utilidad anual - dividendos en efectivo 
/ Patrimonio total -14,4% 14,9% n.a. 
(1) Indicadores normativos. (2) Desde julio de 2024 la metodología 
de cálculo considera el total de activos, por lo que los indicadores 
no son del todo comparables con los periodos anteriores. n.a.: no 
aplica. 
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rentab ilidad sobre patrimonio de 10,7% (anualizado), inferior al 15,1% registrado al cierre 
de 2025, p ero en línea con lo observado en e l sistema de puestos de bo lsa (13,6%).  

En el primer semestre de 2026, la entidad exhib ió un menor ingreso operacional total 
que cap turó la d isminución de ingresos por instrumentos financieros y, en menor 
med ida, por comisiones, los que se redujeron a $945 millones desde $1.095 millones al 
primer semestre de 2025. Así, e l ind icador med ido sobre activos totales promed io 
d isminuyó desde 5,5% a 2%. 

Los gastos de administración y comercialización mantuvieron una ventaja relativa en 
términos de eficiencia respecto del promed io de l sistema al med irlos sobre activos, 
reg istrando un ind icador anualizado de 1,1% frente al 1,8% de la industria de puestos d e 
bolsa a junio de 2026, consistente con la escala de la entidad y sus continuas inversiones 
realizadas en tecnolog ía. No obstante, la med ición de eficiencia sobre ingresos se 
observó desmejorada, cap turando el retroceso de los ingresos operacionales en e l 
período (57% versus 45,2% de l sistema comparab le). 

Conforme a las características prop ias de la actividad de United Cap ital y la sensib ilidad 
de sus resultados a las cond iciones macroeconómicas, el puesto de bo lsa y la industria 
en general tienen e l desafío de seguir avanzando en la d iversificación y expansión de sus 
negocios, fortaleciendo así su capacidad de generación. 

RESPALDO PATRIMONIAL: ADECUADO 
Patrimonio avanza consistentemente, aunque índice de 
apalancamiento se mantiene presionado.  

La d istribución de d ividendos de United Cap ital es aprobada por la Asamb lea G eneral 
de Accionistas, tomando en consideración la utilidad líquida d istribuib le determinada en 
cada estado financiero anual. Conforme con ello y con una adecuada capacidad de 
generación, en 2024 la asamb lea aprobó la d istribución de d ividendos por $1.675 
millones, de los cuales $1.665 millones fueron pagados en efectivo en 2024 y los $10 
millones restantes fueron pagados durante e l año 2025. En tanto, dada una posición más 
cauta ante un contexto de mayor vo latilidad en los mercados, en 2025 y en el primer 
semestre de 2026, la asamb lea decid ió no repartir d ividendos en el año. 

El patrimonio total de United Cap ital ascend ía a $5.886 millones a junio de 2026, de l cual 
un 75,2% correspond ía a resultados acumulados; un 11,2% a cap ital y reservas; un 8,3% 
a otro resultado integral; y el 5,3% restante a la utilidad de l p eríodo . En este sentido, el 
puesto de bolsa mantenía a esa fecha $488 millones en la cuenta denominada otro 
resultado integral, que reconoce entre otros la med ición de ciertos activos financieros 
(inversiones de deuda) según su clasificación. 

El endeudamiento de la institución muestra fluctuaciones acorde con su estrateg ia de 
expand ir sus actividades y la variación de l patrimonio . En particular, los movimientos 
responden al aumento de las operaciones de venta al contado con compra a p lazo. A 
junio de 2026, el índ ice de pasivos totales sobre patrimonio d isminuyó a 7,8 veces desde 
9 veces al cierre de 2025, alcanzando nive les similares a los observados en el sistema de 
puestos de bolsa (7,5 veces). 

En cuanto a los límites normativos, a junio de 2026 United Cap ital mantenía un índ ice d e 
patrimonio y garantías de riesgo primario (N ivel I) de 0,4 veces y un índ ice de 
apalancamiento, med ido como patrimonio contab le a activos de 11,4%, manteniéndose 
con un margen acotado respecto de l límite normativo de 10%. En op inión de Feller Rate, 
un desempeño financiero sano junto a la retención de utilidades da soporte a la med ición 
y al cump limiento de las exigencias normativas. 



 

 
 

 

7 

 UC-U NITE D C APITAL PUEST O D E B OLSA , S. A . 
INFORME DE CALIFICACIÓN – JULIO 2026 

INFORME DE CALIFICACION 
 

Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL. www.feller-rate.com 

PERFIL DE RIESGO: ADECUADO 
Políticas y estructura acorde con las operaciones. Alta concentración 
de activos en la cartera de inversiones dado el tipo de negocio. 

CRECIMIENTO DE LOS ACTIVOS Y EXPOSICIONES RELEVANTES  
En 2025, los activos del puesto de bolsa crecieron cerca de un 38%, impulsado, 
principalmente, por la expansión de la cartera de instrumentos financieros a valor 
razonab le con camb ios en resultados, que incorporaba la emisión de bonos corporativos 
indexados al ETF SPDR S&P 500 efectuada durante e l p eríodo. En tanto, a junio de 2026, 
se observó un retroceso moderado de la base activos (6,2%) exp licado por un descenso 
de l portafolio de inversiones a valor razonab le con camb ios en otro resultado integral 
(ORI), e l que estaba en línea con e l presupuesto de la entidad .  

Dada la naturaleza de sus operaciones, United Cap ital está expuesto principalmente a 
riesgos financieros (créd ito, mercado y liquidez), incluyendo riesgos de precio, tasa de 
interés y tipo de camb io. Para su gestión, la entidad cuenta con políticas y proced imientos 
comp letos, alineadas a su D eclaración de Apetito de Riesgo aprobada por el C onsejo de 
D irectores. Estos, estab lecen los lineamientos, límites y estrategias orientados a su 
identificación, med ición, monitoreo y contro l de los riesgos. 

La cartera de instrumentos financieros representó casi e l 90% de los activos totales a junio 
de 2026, valorada mayoritariamente a valor razonab le con camb ios en ORI, equivalente 
a un 73,4% del total, lo que imp lica efectos en el patrimonio que la entidad monitorea de 
forma activa. D e manera favorab le, el portafo lio mantiene un nive l de liquidez bueno, 
dada su alta proporción de papeles del Soberano, de l Ministerio de Hacienda y Banco 
C entral de la Repúb lica Dominicana, representando un 42,5%, 26,2% y 19,2%, 
respectivamente. En menor med ida, la cartera contaba con títulos de mayor riesgo 
re lativo como títulos corporativos tanto locales como internacionales. 

En términos de d istribución del portafolio, un 77,4% corresponde a títulos de renta fija, 
de l cual un 71,8% corresponde a emisiones en Repúb lica Dominicana. Por su parte, el 
portafolio estaba denominado, en primer lugar, en dólares americanos con un 53% y, en 
segundo lugar, en pesos dominicanos con un 47%. A d icionalmente, la cartera nacional 
tenía clasificación en escala internacional en un 3,7% en grado de inversión, un 68,9% en 
no grado de inversión y un 19,8% sin calificación de riesgo , consistente con sus 
contrapartes. Por su parte, a mayo de 2026, la duración de l portafolio conso lidado actual 
era de 11,1 años para los instrumentos en dólares y 2,2 años para los denominados en 
pesos dominicanos. 

En menor proporción, se observan en el activo efectivo y equivalente de efectivo (8,5%) 
y otros activos (2%), consistente con la actividad de l puesto de bolsa.  

MARCO DE GESTIÓN DE RIESGO 

- La compañía cuenta con un Modelo de 
Gestión Integral de Riesgos con enfoque 
proactivo en la identificación, medición 
y monitoreo de riesgos. El Comité de 
Riesgos realiza una revisión periódica del 
apetito de riesgo y el Consejo de 
Administración es el encargado de 
aprobar las actualizaciones de las 
políticas. 

- La política de inversiones establece las 
normas y procedimientos para la gestión 
de las inversiones financieras, 
incluyendo límites tanto para la cartera 
propia según tipo de instrumento como 
para la concentración de inversiones 
según emisor (exceptuando emisiones 
de Banco Central y Ministerio de 
Hacienda). Asimismo, define las 
estrategias para mitigar los principales 
riesgos y los indicadores para la gestión 
del plan de financiamiento. 

- Para mitigar los riesgos de su actividad, 
United Capital realiza un monitoreo 
diario de tasas, precios y tipo de cambio; 
establece límites de duración y VaR por 
instrumento y portafolio; y efectúa un 
seguimiento permanente de las curvas 
de instrumentos de renta fija, tanto 
nacional como internacional. Asimismo, 
para la gestión de riesgo de liquidez 
cuenta con proyecciones de flujo de 
efectivo, análisis de vencimientos, 
pruebas de estrés trimestrales, plan de 
financiamiento contingente, entre otros. 
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FONDEO Y LIQUIDEZ: ADECUADO 

Entidad con fuentes de financiamientos diversificadas. Activos líquidos 
con presencia relevante en el balance. 

United Cap ital ha conso lidado una estructura de financiamiento d iversificada, cuya 
composición está alineada con las tendencias observadas en el sector. El crecimiento en 
la apertura de cuentas de l segmento retail ha contribuido a una mayor atomización de 
las fuentes de fondeo. Asimismo, la entidad mantiene una participación relevante de 
recursos provenientes de instituciones financieras locales e internacionales, lo que 
fortalece su perfil de financiamiento. En menor med ida, comp lementa su estructura con 
deuda emitida en el mercado local. 

Durante todo e l p eríodo analizado, la principal fuente de financiamiento del puesto de 
bolsa corresponde a las operaciones de venta al contado con compra a p lazo, las que 
representaban e l 66,9% de los pasivos totales a junio de 2026. D e estas operaciones, e l 
91,2% se concentraba en personas físicas, refle jando la importante participación del 
segmento retail y contribuyendo a una mayor atomización de las fuentes de fondeo. Por 
tipo de producto, las operaciones se concentraban en se ll buy back estructurados y, en 
menor proporción, se registraban operaciones de sell buy back, compra spot y forward , 
y venta spot y forward . 

Ad icionalmente, mantenía ob ligaciones por otras operaciones, que representaban el 
12,3% de los pasivos a junio de 2026 e incluían instrumentos financieros derivados, 
operaciones de financiamiento y acreedores por intermed iación. Por su parte, los pasivos 
con bancos e instituciones financieras alcanzaron al 10,7%. La entidad mantenía líneas de 
créd ito d isponib les por aproximadamente $450 millones y cerca de US$78 millones, 
otorgadas por d iversas instituciones financieras locales e internacionales, lo que 
contribuye a la d iversificación de sus fuentes de financiamiento 

En tanto, las ob ligaciones por instrumentos financieros emitidos correspond ían a un 9,4% 
de l pasivos. United Cap ital mantiene dos programas de bonos corporativos, y un 
programa de emisiones bonos corporativos con rend imiento variab le indexado , 
aprobado recientemente, por un monto total por hasta $1.000 millones, e l cual considera 
una tasa de interés anual fija en pesos dominicanos más un rend imiento variab le ligado 
al desempeño de l fondo ETF INVESC O Q Q Q TRUST SERIES 1, con e l ob jetivo de rep licar 
el rend imiento de l índ ice N ASD A Q -100. D icho programa, no cuenta con emisiones 
vigentes a la fecha. 

A junio de 2026, los activos líquidos -med idos como fondos d isponib les e instrumentos 
financieros a valor razonab le con camb ios en resultados– representaron un 26,6% del 
total de activos. Por su parte , la med ición del Ratio de C obertura de Liquidez consolidado 
(RCL) era de 2,99 veces, superior al límite de 1 vez, reflejo de una sana posición de 
liquidez en e l balance.  

El puesto de bo lsa monitorea d iariamente los principales ind icadores de riesgo de 
liquidez, en línea con la declaración de apetito de riesgo. Entre los límites e ind icadores 
utilizados destacan el ratio de cobertura de liquidez, gap de liquidez y la tasa de 
promed io ponderada de financiamiento. Comp lementariamente , realiza proyecciones 
de flujos de efectivo, pruebas periód icas de estrés, entre otros. 

 

COMPOSICIÓN PASIVOS TOTALES 

 
 
(1) Considera instrumentos financieros derivados a valor 
razonable y obligaciones por financiamiento a costo amortizado.  
(2) Incluye cuentas por pagar a personas relacionadas, otras 
cuentas por pagar, provisiones, acumulaciones y otras 
obligaciones, impuestos por pagar, impuestos diferidos y otros 
pasivos.  

FONDEO Y LIQUIDEZ 
 Dic. 24 Dic. 25 Jun. 26 
Activos líquidos (1) / Activos 
totales 12,7% 25,2% 26,6% 
Activos líquidos (1) / 
Operaciones de venta contado 
con compra a plazo 18,4% 38,4% 45,0% 
Operaciones de venta contado 
con compra a plazo / Pasivos 
totales 76,9% 73,0% 66,9% 
Efectivo / Gastos 
administrativos 6,9 vc 6,9 vc 2,7 vc 
Efectivo / Intereses pagados -1,4 vc -1,3 vc -4,4 vc 
LCR (2) n.d. 247% 299% 
NSFR (2) n.d. n.d. n.d. 
(1) Activos líquidos consideran efectivo y equivalente de efectivo e 
inversiones en instrumentos financieros a valor razonable con 
cambio en resultados. (2) Información provista por el emisor. LRC: 
Ratio de cobertura de liquidez. NSFR: Razón de financiamiento 
estable. / n.d.: no disponible. 

 

14,8%
8,3% 10,7%

2,8%
8,5% 9,4%

76,9%
73,0% 66,9%

4,5% 9,8%
12,3%

0,6% 0,5% 0,7%

Dic. 24 Dic. 25 Jun. 26
Otros pasivos (2)
Otras operaciones (1)
Op. de vta. al contado con compra a plazo
Pasivo financiero a valor razonable
Oblig. por inst. financieros emitidos
Oblig. con bancos e inst. financieras
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 Ene. 22 Abr. 22 Jul. 22 17 Ene. 23 2 Feb. 23 31 Jul. 23 31 Ene. 24 26 Feb. 24 29 Jul. 24 31 Ene. 25 28 Jul. 25 29 Ene. 26 28 Jul. 26 
Solvencia (1) A- A- A- A- A- A- A A A A A A A 
Perspectivas Positivas Positivas Positivas Positivas Positivas Positivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables 
Bonos 
Corporativos (2)  A- A- A- A- A- A- A A A A A A A 

Calificaciones de riesgo otorgadas en escala nacional de República Dominicana. (1) Estas calificaciones no suponen preferencias de ningún tipo. En caso de existir privilegios, como aquellos establecidos en el artículo 63 
de la Ley Monetaria y Financiera, los instrumentos que no adquieran dicha condición se considerarán subordinados. (2) Incluye los siguientes instrumentos cuyos números de registro son: i) SIVEM-158 aprobado el 4 de 
marzo de 2022; ii) SIVEM-174 aprobado el 12 de abril de 2024; iii) SIVEM-178 aprobado el 21 de noviembre de 2024; y iv) SIVEM-192 aprobado el 15 de mayo de 2026. 
Para más información sobre el significado detallado de todas las categorías de calificación visite https://www.feller-rate.com/clasificacion/nomenclatura/DO 

RESUMEN ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA Y DE RESULTADOS 

En millones de pesos dominicanos 

 UC-United Capital Puesto de Bolsa, S.A. Sistema Puestos de Bolsa (2) 

 Dic. 2022 (1)  Dic. 2023 (1) Dic. 2024 (1) Dic. 2025 (1) Jun. 2026 (1) Dic. 2025  Jun. 2026 

Estado de situación        
Activos totales 29.060 33.660 39.739 54.946 51.562  374.502   406.619  
    Disponible 3.745 3.750 4.179 4.377 1.590  34.521   40.110  
    Cartera de instrumentos financieros 24.963 29.589 35.222 49.477 48.844  329.667   355.397  
         A valor razonable con cambios en resultados 3.291 3.085 861 9.460 12.147  187.632   202.490  
         A valor razonable Instrumentos financieros derivados 14 308 38 0 414  1.179   3.387  
         A valor razonable con cambios en ORI 14.463 25.615 33.886 39.568 35.840  125.250   132.755  
         A costo amortizado 7.194 580 438 449 443  15.606   16.766  
    Deudores por intermediación 0 0 0 0 0  3   84  
    Inversiones en sociedades 76 76 76 671 671  5.805   6.077  
    Activo fijo 20 10 18 14 18  329   340  
    Otros activos (3) 143 169 166 141 286  1.448   1.683  
Pasivos totales 25.579 28.973 35.720 49.436 45.676  329.947   358.909  
Obligaciones con bancos e instituciones financieras 8.518 7.072 5.296 4.117 4.889  8.074   7.007  

Obligaciones por instrumentos financieros emitidos 2.031 2.016 1.004 4.178 4.280  7.158   6.684  
    Pasivo financiero a valor razonable 13 101 113 3 2  107   373  
    Obligaciones por operaciones 33 296 1.625 4.822 5.590  26.731   19.418  
        Instrumentos financieros derivados 33 296 0 907 1.093  1.687   2.354  
        Obligaciones por financiamiento 0 0 1.625 3.915 4.497  25.044   17.064  
        Operaciones de venta al contado con compra a plazo 14.860 19.297 27.457 36.079 30.549  283.577   318.703  
        Acreedores por intermediación 0 0 0 0 46  1.184   3.366  
    Otros pasivos 76 152 186 217 306  2.672   2.465  
Patrimonio 3.481 4.687 4.019 5.510 5.886 44.555 47.711 
        
Estado de resultados        
Ingresos operacionales  1.425 2.824 2.816 2.403 955  15.831   9.032  
Gastos operacionales -789 -1.012 -969 -885 -432 -2.519  -1.225  
Ingreso operacional total 636 1.812 1.846 1.518 523  13.312   7.807  
Gastos operativos -402 -581 -604 -638 -298  -6.673   -3.527  
Resultado operacional  234 1.231 1.243 880 225  6.639   4.280  
Otros ingresos netos (4) 130 87 -146 -50 89  -38   -1.108  
Resultado antes de impuesto 364 1.318 1.097 830 314  7.963   3.493  
Utilidad (pérdida) del ejercicio 363 1.318 1.097 830 314  7.814   3.234  
Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes de la Superintendencia del Mercado de Valores (SIMV) y Estados Financieros del emisor. En enero de 2022 comenzó la adaptación al nuevo 
manual de contabilidad y plan de cuentas para la industria. Por ello, algunas cifras e indicadores presentados a partir de 2022 podrían no ser del todo comparables con las de periodos anteriores. (1) Información financiera 
auditada con excepción de junio de 2025, que considera estados financieros interinos. (2) Sistema Puestos de Bolsa considera todas las entidades con EEFF disponibles en el SERI de la SIMV. (3) Incluye: impuestos 
diferidos, activos intangibles, propiedades de inversión y otros activos. (4) Incluye resultados por inversiones en sociedades. 
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INDICADORES DE RENTABILIDAD, GASTOS OPERATIVOS Y RESPALDO PATRIMONIAL  

 UC-United Capital Puesto de Bolsa, S.A. Sistema Puestos de Bolsa 

Márgenes y rentabilidad Dic. 2022  Dic. 2023  Dic. 2024  Dic. 2025 Jun. 2026 (1)  Dic. 2025 Jun. 2026 (1) 
Ingreso operacional total / Activos totales (1) 2,7% 5,8% 5,0% 3,2% 2,0% 4,0% 4,0% 
Resultado operacional / Activos totales 1,0% 3,9% 3,4% 1,9% 0,8% 2,0% 2,2% 
Utilidad (pérdida) del ejercicio / Activos totales 1,5% 4,2% 3,0% 1,8% 1,2% 2,4% 1,7% 
Utilidad (pérdida) del ejercicio / Capital y reservas 55,1% 200,0% 166,4% 125,9% 95,3% 58,8% 47,9% 
Utilidad (pérdida) neta / Patrimonio 10,4% 28,1% 27,3% 15,1% 10,7% 17,5% 13,6% 
        
Eficiencia        
Gastos operativos / Activos totales 1,7% 1,9% 1,6% 1,3% 1,1% 2,0% 1,8% 
Gastos operativos / Ingreso operacional total 63,2% 32,1% 32,7% 42,0% 57,0% 50,1% 45,2% 
        
Respaldo patrimonial        
Patrimonio / Activo totales 12,0% 13,9% 10,1% 10,0% 11,4% 11,9% 11,7% 
Pasivos totales / Capital y reservas 38,8 vc 43,9 vc 54,2 vc 75,0 vc 69,3 vc 24,8 vc 26,6 vc 
Pasivos totales / Patrimonio 7,3 vc 6,2 vc 8,9 vc 9,0 vc 7,8 vc 7,4 vc 7,5 vc 
Índice de Patrimonio y Garantías de Riesgo Primario (Nivel I) (2) 1,0 vc 0,9 vc 0,7 vc 0,3 vc 0,4 vc n.a. n.a. 
Índice de Apalancamiento (3) 64,7% 71,5% 10,3% 10,0% 11,4% n.a. n.a. 
(1) Consideran el promedio entre el periodo analizado y el anterior. Indicadores a junio de 2026 anualizados cuando corresponda. (2) Razón entre Patrimonio y Garantía de Riesgo Primario (Nivel I) y Monto total de Activos 
y Operaciones Contingentes Ponderados. (3) Cociente que resulta de dividir la sumatoria de los saldos del Patrimonio Contable, las Garantías Patrimoniales y los Intereses Minoritarios, por el Total de Activos. Desde julio 
de 2024 la metodología de cálculo considera el total de activos, por lo que los indicadores no son del todo comparables con los periodos anteriores. 

OTROS FACTORES EXTERNOS E INTERNOS 

A mayo de 2026, la economía de la República Dominicana evidenció una recuperación, registrando un crecimiento acumulado de 4,2% durante los primeros meses del año, de acuerdo 
con cifras del Banco Central (BCRD). Esto, apoyado en una mayor demanda interna y en mejores condiciones financieras. En el ámbito de la política monetaria, el BCRD ha mantenido 
la tasa de política monetaria en 5,25% durante 2026, tras los recortes aplicados en 2025. En tanto, la inflación doméstica se ubicaba en un 5,35% interanual a mayo, superando el 
rango meta oficial fijado, reflejando una leve aceleración en los últimos meses, principalmente por el alza en precios del sector transporte, restaurantes y hoteles. 

Al cierre de 2025, el sistema financiero nacional continuó mostrando solidez, aunque con un crecimiento de las colocaciones más moderado, en línea con el desempeño económico 
del año. Esta tendencia respondió tanto a una demanda más contenida como a una postura prudente de las entidades, en un entorno desafiante. Durante los primeros meses de 2026, 
el crecimiento del crédito se mantuvo contenido, en un contexto de recuperación gradual de la actividad económica y un año de carácter preelectoral, en el que puede observarse una 
mayor cautela en las decisiones de inversión. Por su parte, la calidad de la cartera se observó relativamente estable, mientras que los niveles de capitalización, liquidez y rentabilidad 
continuaron siendo adecuados, reflejando la resiliencia y la gestión prudente del sistema financiero. Ante este panorama, el foco en eficiencia operacional y en la calidad del portafolio 
de créditos siguen siendo relevantes para la gestión, como forma de contribuir al logro de márgenes operacionales en rangos adecuados, que redunden en un sano perfil financiero. 

De esta forma, en opinión de Feller Rate, la industria financiera regulada dominicana mantiene fundamentos sólidos, respaldados por una gestión prudente y condiciones financieras 
adecuadas. Prospectivamente, en un entorno de crecimiento aún moderado, estas fortalezas deberían continuar apoyando una respuesta eficaz del sistema financiero a las condiciones 
de su entorno.  

OTRA INFORMACIÓN DE INTERÉS 

 El análisis realizado a la entidad se basa en la Metodología de Calificación de Instituciones Financieras de Feller Rate http://feller-
rate.com/do/metodologia/rdmetbancos.pdf 

 Más información del sistema financiero disponible en las estadísticas semestrales de Feller Rate https://www.feller-rate.com/clasificacion-c/estudios/do/ 

ANALISTA 
 Constanza Morales – Analista 
 

La opinión de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningún caso una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada 
al emisor, sino que se basa en Información pública disponible y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificación de la autenticidad de la misma. 
Las calificaciones otorgadas por Feller Rate son de su responsabilidad en cuanto a la metodología y criterios aplicados, y expresan su opinión independiente sobre la capacidad de las sociedades para administrar riesgos. La 
información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables; sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo no garantiza la 
exactitud o integridad de la información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información. 

http://feller-rate.com/do/metodologia/rdmetbancos.pdf
http://feller-rate.com/do/metodologia/rdmetbancos.pdf

