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En millones de pesos de cada periodo

DÍC.16ÍDÍC. 17"I Mar. 18"!

MIm» totees &505 9.284 7.897

Pasivos totales 4.859 7.307 5.548

Capitaly reservas 780 1.080 1.080

Patjímonio 1.64S 1.977 2.349
Resultado operadonal bruto
(ROB) 500 7S0 411

Gastos deadm. ycomer. (GAC) 212 240 85
Resultado opera^nal neto
(RON) 28S 511 327

Utilidad neta 260 572 372

Fuente: Inñmieción financiera elaboradapor Feller Rale en base
a repones publicaáos porlaSuperinlenderKia de Vatores (SIV) a
menos que se indKfue otra cosa {1) En 2017 comenrt la
aplicación integra/ de los criterios contsWes de NIIF para los
puestos de fioísa Por e/tó, las cifras puUicadas a parir de ese
año no son comparables conlas de períodos snferiores y podrían
presentar camtáos hazla lu ¡mplementaciónfinal.

ROB/Activos totales

GACI Activos totales

Dic.16i'i Dic. 17® Mar. 18 ni

6,4% S,1% 20,8%

3,6% 2,6% 4,3%

Utaidadneta/Patrímorte 15,8% 28.9% 63,4%

UtilWad neta/Activos (otate 4,4% 6,2% 10,9%
flj Indicadores para diciembre de 2Ó16 íoCre acüVos íoía/es
promedio: (2¡ Indicadoras a didtmtfe de 2017y marzo 2018 se
0'(-5<-ntón c3/i-f''9ró-5 "-obre activos totales

Patrimonio I Activos totales
Pasivos toL / Capital y reservas
Pasivos toldes I Patrimonio
Indice dePatrimonio yGarantías
de F^esgo Primario (Nivel I)o
Indice deApalancaniento«)
(1) Indicadores normativos.

PrincipalesFactoresEvaluados

Perfil de negocios

Capacidadde generación

Respaldopatrimonial

Perfil de riesgos

Fondeo y liquidez

Dic. 16 Dic. 17 Mar. 18

25,3% 21.3% 29.7%
6,2vc 6,8vc 5,1 ve
3,0 ve 3.7 ve 2.4 ve

Otros factores considerados en !a calificación

Ln caUficadón no coii^irlem otrosfactores
adicionales al Perfil CmiiticioiuiÜTidual

Analista; María Soledad Rivera

msoiedad.rivera@feller-rate.com
(562} 27570452

ALPHA SOCIEDAD DE VALORES, S.A. PUESTO DE BOLSA

Fundamentos

La calificacióri asigriada a la solvencia de Alpha
Sociedad de Valores 5.A., Puesto de Bolsa
(Alpha) se susterita en su moderado perfil de
negocios, así como en una adecuada
capacidad de generación, a la que se suma un
adecuado respaldo patrimonial, perfil de
riesgo y gestión de fondeo y liquidez.

Alpha es parte de Grupo Mercado Electrónico
(GME), que cuenta con una trayectoria de más
de 14 años asociado al negocio de
transacciones electrónicas e información

financiera, a través de Mercado Electrónico
Dominicano (MED). Su principal accionista está
relacionado a un grupo agroindustrial de
trayectoria y prestigio en el país. El puesto de
bolsa desarrolla su actividad en una industria

volátil y sujeta a las expectativas de los
inversionistas, la que además se ha
caracterizado por una alta competencia.

La entidad ofrece productos y servicios que
incluyen asesoría financiera y de inversiones,
intermediación de valores autorizados,
administración y gestión de carteras, y
estructuración de productos financieros a la
medida. A marzo de 2018, Alpha mantuvo la
primera posición de mercado en términos de
patrimonio y de utilidad neta, con un 18,2% y
37,2%, respectivamente.

Alpha ha ido ejecutando con éxito su
estrategia de posicionamiento dentro del
mercado retail, con énfasis en la apertura de
cuentas individuales para clientes de medio y
alto patrimonio. La entidad mantiene su foco
en conformar una base de mayor recaudación
de ingresos por negocios con terceros, en
desmedro de ingresos por cartera propia, así
como también en atomizar sus fuentes de

financiamiento.

Bajo criterios contables NIIF, a marzo de 2018,
el resultado operacional bruto anualizado
sobre activos totales fue de 20,8%, muy
superior a lo registrado en 2017, generado
por el aumento en los ingresos por
instrumentos financieros, producto de la venta
de parte de su cartera de inversiones.

INFORME TRIMESTRAL

ABRIL 2018

A marzo de 2018, los gastos operativos sobre
activos totales fueron de 4,3%, superiores a lo
observado en 2017. Los gastos operacionales
de Alpha se concentran, principalmente, en
marketing, herramientas tecnológicas, además
de asesorías y capacitaciones relacionadas a
las nuevas regulaciones.

Con todo, se registraron altos niveles de
retornos, al término del primer trimestre de
2018, superiores a los observados en periodos
anteriores, generando una utilidad neta sobre
activos totales de 18,9%.

A marzo de 2018, la entidad mantenía una
razón de pasivos totales a patrimonio de 2,4
veces, bajo los niveles promedios exhibidos
por la industria de puestos de bolsa (4,2
veces). El índice de patrimonio y garantías de
riesgo primario (Nivel I) era de 1,03 veces y el
índice de apalancamiento, medido como
patrimonio contable a activos, alcanzaba un
29,8% (8% mínimo normativo).

Los activos de Alpha se concentran en
inversiones financieras, donde una gran parte
está expuesta a riesgo soberano. El fondeo y la
liquidez se mantienen holgados, tanto por el
acceso a nuevas alternativas de

financiamiento, como por la alta liquidez de
sus inversiones. La entidad ha venido

realizando esfuerzos para atomizar sus fuentes
de recursos.

Perspectivas: Positivas
A pesar de un entorno de alta competencia,
Alpha mantiene una buena posición
competitiva y una sólida base patrimonial.

Las perspectivas "Positivas" de la calificación
reflejan los avances en la estrategia y el buen
desempeño financiero. En la medida que el
puesto de bolsa continúe desarrollando sus
planes comerciales y sostenga su adecuada
capacidad de generación, su calificación
debería subir.
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Recepción de Doci>n".e:itü

2018.04.20 03:17

03-2018-000519-01 ISirTTOSlfl;

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACIÓN

Fortalezas

> Pertenece a Grupo Mercado Electrónico, con
amplia trayectoria en el mercado local.

> Destacado posicionamiento de mercado en la
industria de puestos de bolsa

> Alta eficiencia en el uso de sus recursos ha
permitido mantener buenos retomos.

> Adecuado respaldo patrimonial.

Riesgos
> Actividad concentrada en inversiones e

intermediación.

> Exposición a ciclos económicos y volatilidad
natural de la industria.

> Entorno regulatorio en proceso de cambio.
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Cahfkaciones deriesgo alagadasenescala nadon^deRepúbBca Oom/nfcare. (1) Estas calificaaones nosüponenpfefefemas efe nngún Upa Ert casodeexistirprivilegios, como aquellos asfalileddos enelartfcuto 63dela
Ley Montana / Financiera, lost'nsíwienfos quenoadquieran dktta conrtídón se consi'tferarán subordinados. (2) Intíuye lossiguientes Instrumentos cuyos números de registro son:i¡SIVEM-W8 re^stadoel 25deabril de
2016.

Superintendencia deVíiiores
DepartamínW de Reaistro

Comunicaciones de Entradas
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opinión delas entidades ciasiRcadoras na constíluye en ningún caso unarecomendación paracomprar, vender o mantener undeteimirado inslrumenlo. B an&isis noesei resultado de unaauditorie practicada al emisor,
sinoque se t¡aseen itíormadónpública retntída a la Superi/iíendencia de Valores de la República Domiricana. a las bolsasde valares y en aquella que va/untarianente ^>ortó el env'sor, no siendoresponsabifidad de la
dasiñcadora la veriScaci'ón de la autenticidad de la misma.

¡.a información presentada en estosanálisis pn^viene de fuentes consideradas altamente conñ^es. Sinembargo, dadala posibilidad de errorhumano o mecdnico, F&ler Rete nog&anOza la exacUtud o integridad de la
infyrmación y, por lo tanto, no se hace responstíilede enoras u otn^ones, comotmpoco de las consecuencias asociadascon el empleo de esa Inftmaoón. Las clasiñcaciones de FellerRete son una apredadón de la
solvencia delaempresa y delostítulos queeffa emite, con^erandola capacidad queésta tíene paracum0consus Migadonesenlosfyminos yplazos pactados-

Prolvhida la reproducdóntotalopardíil sin la sutori^arJón escritede feller Rafe www.feller-rate.com




