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Resumen financiero

(En millones de pesos de cada periodo)

Dic. 13 Dic. 14 Sep.15
Activos Totales 19331 32072 46669
Inversiones 17086 26257 37360
Pasivos exigibles 11066 20363 33341
Patrimonio B265 11710 13328
Margen financiero total (MFT) 3497 5330 2092
Gastos operalivos (GO) 570 1350 1219
Resultado antes de Implo. (RAI 2914  3%1 1749
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Fundamentos

La calificacion asignada a la solvencia de Alpha
Sociedad de Valores, S.A. Puesto de Bolsa se
fundamenta en el buen paosicionamiento de
mercado alcanzado por la compaiiia,
beneficiada por el respaldo de sus accionistas
y prestigio del grupo, asi como en mérgenes y
retornos en niveles relevantes. Si bien la

entidad ha presentado margenes
decrecientes, en linea con una mayor
competencia, estos han permitido una

generacion de resultados dentro de los més
elevados de la industria, lo cual, en conjunto
con un endeudamiento moderado, mitiga de
manera importante sus riesgos.

En contrapartida, la calificacién considera la
concentracion y naturaleza volatl de su
actividad, sujeta a las expectativas de los
inversionistas, asi como su corta trayectoria
como puesto de bolsa y su rdpida expansidén.
Incorpora, a su vez, los riesgos asociados a una
industria en desarrollo, expuesta a cambios
regulatorios y aquellos inherentes a operar en
Republica Dominicana.

Alpha es parte de Grupo Mercado Electrénico
(GME), que cuenta con una trayectoria de mas
de una década asociada al negocio de
transacciones electrénicas e informacion
financiera, a través de Mercado Electrénico
Dominicano. Su principal accionista es un
grupo de larga trayectoria y prestigio en el
pais. Como parte de su estrategia de
expansion, en 2010 GME adquirié el puesto
de bolsa, con el objetivo de ser un participe
activo y contribuir al desarrollo del mercado
dominicano a través del impulso de nuevos
negocios y productos. La compania comenzd
a operar a fines de 2011 y realiza actividades
de intermediacién para terceros e inversiones
por cuenta propia, ademds de asesoria
financiera y de inversién, y otros servicios
como cuentas de margen y custodia de
valores.

Alpha ha tenido un incremento importante en
sus niveles de actividad, atendiendo a clientes
institucionales, individuales de alto patrimonio
y minoristas. Si bien tienen una baja
participacién de mercado en operaciones
bursétil, dado que parte importante de sus
transacciones con clientes son realizadas fuera
de rueda, con productos de corto plazo como
los sell buy back (SBB), a septiembre de 2015,
Alpha era el 1% puesto de bolsa en términos
de activos, con 18,2% del mercado, y el 4°
actor medido por resultados con 13,9%. A la
vez, tenfa el 2° lugar en términos de
patrimonio, con un 16,6% del total.

ALPHA SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

INFORME TRIMESTRAL
OCTUBRE 2015

Sus mérgenes han mostrado una tendencia
decreciente debido al constante aumento en
la competitividad del sector, que junto con un
escenario de caida de tasas en los Ultimos
afos, ha resultado en menores spreads. Al
medir el margen financiero total sobre activos
totales promedio, este indicador pasé de
20,7% al cierre de 2014 a 10,1% al cierre de
septiembre de 2015.

Los gastos operacionales han sido menores en
comparacion con el afio pasado y en linea con
lo presupuestado. Estos han ido dirigidos a
expandir la dotacion de su fuerza de ventas y
backoffice, con el objetivo de dirigir una mayor
atencion al segmento minorista y mantener un
ritmo operacional acorde a la mayor cantidad
de clientes. A septiembre de 2015 sus gastos
operacionales sobre activos totales promedio
fueron de 4,1%, menor al 5,2% del afio 2014,

Lo anterior resta presion a la caida en los
margenes, aunque no compensa el efecto
sobre resultados. Al cierre del tercer trimestre
de 2015 Alpha exhibié un resultado antes de
impuesto sobre activos totales promedio de
5,9%, menor que el 15,4% obtenido en 2014.

El nivel de endeudamiento ha aumentado de
manera progresiva y natural debido al
crecimiento de la actividad ubicindose en un
nivel moderado. Al 30 de septiembre de 2015,
su razén de pasivos totales sobre patrimonio
fue de 2,50 veces, marginalmente por encima
del 1,74 veces registrado al cierre del 2014.

En mayo de 2015, Alpha comenzd la
colocacion de su primer programa de
emisiones de papeles comerciales por un total
de RD$1.000 millones, los cuales fueron
ofertados al piblico en tramos de RD$200
millones, siendo en agosto de 2015 la
colocacién del dltimo tramo. Los recursos
captados Han sido destinados a la inversién de
titulos valores de oferta publica y cobertura de
comisiones y gastos derivados de la presente
emisién, segun lo establecido en el Prospecto
de Emisidn.

Perspectivas: Estables

La tendencia es “Estable” en atencién a la
evolucion adecuada de su perfil financiero,
con margen y resultados crecientes.

La entidad presenta el desafio de avanzar en
su estrategia, diversificando su oferta de
productos y fuentes de ingresos, mostrar una
consolidacién y estabilizacion de su perfil
financiero y  mantener una  buena
administracién de riesgo y eficiencia. Todo
ello, en una industria con un entorno
regulatorio en desarrollo y alta competencia.
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(1) Calificaciones de riesgo oforgadas en escale nacional de Republica Dominicana; (2) Eslas calificaciones no suponen preferencias de ningtn tipo. En caso de existir privilegios. como aquellos establecidas en el
articulo 63 de la Ley Monelaria y Financiera. los instrumentos que no adquieran dicha condicion se consideraran subordinados

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rafe no conslituyen, en ningtin caso, una recomendacion para comprar, vender 0 mantenar un delerminado instrumento. £l analisis no es el resullado ds una audiforia practicada al
emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la

clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma

La informacion presentada en estos analisis proviena de fuentes consideradas atamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate no garantiza la exaclitud o integridad de la
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Fellsr Rafe son una apreciacion de ia
soivencia de la empresa y de los litulos que eila emite, considerando la capacidad que ésta liene para cumpiir con sus obligaciones en los términos y plazos paclados
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