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Resumen financiero

El)milbnes de pesos de cada periodo

Dic.15 Dic.16 A80.17

Acüvos Totales 5.400 6.505 6.834

Pasivos totales 4.014 4.859 5.109

Patrimonio 1.386 1.645 1.726

Ingreso operackxial totéri (lOT) 401 500 446

Gastosde adm. comer.(GAC) 162 212 144

Resultado antes de Impto. (RAJ) 236 281 342

Fuente: información financiera elaborada por Feller Rate en base
a reportes publicadospor la Superintendencia de Valores ISIV) a
menos que se indique otra cosa (1) En 2017 comenzó la
aplicación integral de los criterios contables de NilF para los
puestos de bolsa. Por ello, las cUras publicadas a partir de ese
año no son comparables con las de periodos anteriores.

indicadores Relevantes

lOT/Activos tot^

Dic.15<" Dic.161" Ago.17i"

9.3% 8.4%Í 9.8%
GAC/Activostotales 3.6% 3.6% 3,1%

RAI/Activostot^ 5.5% 4.7% 7.5%
(Ij Indicadorespara diciembre de 2015y diciembre de 2016sobre
activos totales promedio; (21 Indicadores a agosto de 2017 se
presenlan anualiiados y calculados sobre activos totales.

Respaldo Patrimonial

Dic.15 Dic.16 Ago.17

Patrimonio / /^cSvos totales 25.7% 25.3% 25,2%

Pasivostótemes / Capital y reservas 7,6 ve 6,2 ve 3,6 ve

Pasivos totales / Patrimonio 2,9 ve 3,0 ve 3,0 ve

Indice dePatrimonio yGarantías de
RiesgoPilmario(Nivel 1) 1,7ve 0,8vc 0,4 ve

Perfil Crediticio Individual

Principales Factores Evaluados

Peri de negocios

Capacidad de generación

Respaldo patrimonial

Perfide riesgos

Fondeo y llqtBdez

5 ¿

Otros factores considerados en la calificación

La calificación no considera otros factores adicionales
al Perfil Crediticio Individual
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ALPHA SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

Dominicana

Fundamentos
Lacalificación asignada a la solvencia de Alpha
Sociedad de Valores S.A., Puesto de Bolsa
(Alpha) se fundamenta en su moderado perfil
de negocios y capacidad de generación, así
como un adecuado respaldo patrimonial,
perfilde riesgo y gestión de fondeo y liquidez.

Junto a lo anterior, también se considera la
concentración y naturaleza volátil de su
actividad, sujeta a las expectativas de los
inversionistas. Incorpora, a su vez, los riesgos
asociados a una industria altamente

competitiva y expuesta a cambios regulatorios.

Alpha es parte de Grupo Mercado Electrónico
(GME), que cuenta con una trayectoria de más
de 13 años asociado al negocio de
transacciones electrónicas e información

financiera, a través de Mercado Electrónico
Dominicano. Su principal accionista está
relacionado a un grupo agroindustrial de
trayectoria y prestigio en el país.

Alpha ofrece productos y sen/icios que
incluyen asesoría financiera y de inversiones,
intermediación de valores autorizados,
administración y gestión de carteras, y
estructuración de productos financieros a la
medida. Al cierre de 2016, su participación de
mercado (*) medida por activos totales,
representó un 21,6%, ubicándose en el primer
lugar, mientras que al medirla por resultado
antes de impuesto, su cuota de mercado fue
de 21,1%, ocupando el segundo lugar.

Alpha ha ejecutado con éxito su estrategia de
posicionamiento dentro del mercado retail,
con énfasis en la apertura de cuentas
individuales de medio y alto patrimonio.
Actualmente, la entidad está orientada hacia
una construir una base de mayor recaudación
de ingresos por negocios con terceros, en
desmedro de ingresos porcartera propia.

Al cierre de agosto de 2017 se observa una
alta liquidez de mercado y tasas
estructuraimente bajas. Esto afectó
positivamente su cartera y sus ingresos y
márgenes, los que junto a las inversiones para
captar prospectos de clientes de acuerdo al
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nicho de negocios definido permitieron que a
agosto de 2017 el margen financiero total
sobre activos totales fuera de 9,8%.

Sus gastos han seguido concentrados en
marketing, herramientas tecnológicas, además
de asesorías y capacitaciones relacionadas a
los desafíos regulatorios que enfrentan. A
agosto de 2017, los gastos operativos sobre
activostotales fueron de 3,1%.Esto le permitió
mantener un buen nivel de retornos a agosto
de 2017, generando un resultado antes de
impuesto sobre activos totales de 7,5% (todo
en términos anualizados).

Gracias a la alta liquidez y sólida base
patrimonial, en 2017 la Asamblea decidió
repartir $250 millones en dividendos y se
capitalizaron $300 millones. A agosto de 2017
el patrimonio alcanzaba a $1.726 millones. En
tanto, la entidad mantenía una razón de
pasivos a patrimonio de 3,0 veces.

A agosto de 2017, los activos se concentraban
en inversiones financieras, de las cuales la gran
mayoría estaban denominadas en pesos
dominicanos. Una porción significativa de la
cartera total estaba expuesta a riesgo
soberano.

Por otro lado, el fondeo y la liquidez se
mantiene holgado, tanto por el acceso a
mayor financiamiento, como por la alta
liquidez de sus inversiones. Cabe destacar que
alrededor del 70% de sus operaciones se
realizan con contrapartes no financieras, de tal
manera que la exposición a riesgo de liquidez
se mantiene acotada.

Perspectivas: Estables
La tendencia "Estable" responde a la buena
evolución de sus negocios y una sólida base
patrimonial. Alpha presenta el desafío de
avanzar en su estrategia, en una industria con
un entorno regulatorio sujeto a eventuales
cambios y alta competencia.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

> Parte del Grupo Mercado Electrónico, ligado al
sector de la Agroindustria, con amplía
trayectoria en el mercado local-

Destacado posicionamiento de mercado en la
industria de puestos de bolsa

Buena eficiencia en el uso de sus recursos.

Adecuado respaldo patrimonial soporta su
crecimiento.

Riesgos
> Industria e>^uesta a eventuales cambios

regulatorios y con alta concentración de sus
lentes de financiamiento.

> Actividad concentrada en inversiones e
Intermediación.

> Exposición a ciclos económicos, volatilidad y
alta competitividad en el mercado financiero
local.
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Calificaciones de nesgootorgadasen escala nacional de RepúUica Dominicana. 11) Estas caliñcaciones no suponenpreierencias de ningún tipo. Encaso de existif privilegios, comoajue/Zos establecidos enela/liculo 63üe la
LeyMonetaria y Financiera, losinstnjmentos que no adquieran dichacondición se consideraran subordinados. Í2jIncluye tossiguientesinstrumentos cuyosnúmeros de registro son:i)SIVEM-098 registrado el 25 de atxilde
2016.

(') Laparticipadón de mercadoy /osraf/osobtenidos delsistemadepuestos debolsaconsiderala información disponible a Diciembre de 2016.

Las clasificaciones deriesgo deFeller Rafe noconstituyen, enningún caso, una recomendación para comprar, vencíer omantener undeterminado instrumento. Elanálisis noeselresultado deuna auditoría practícada el
emisor, sinoque se basa en información pública remitída a la Superintendencia de V^orss o a la Superintendencia de Bancos y en a(jue/te que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de le
clasificadora la verificación de la auter)ticidad de la misma

La información presentada enestosanélisis pmviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dadalaposibiídad deerror humano o mecinico, Feller Rate nogarantiza la exactitud o integridad de ta
iníonnación y. por to tanto, no se hace responsable deerrores u omisiones, como tampoco delasconsecuencias asociadas con elempleo deesainformación. Las clasificaciones deFeller Rale son una apreciación dela
solvencia delaempresa y rfe tostítulos queella emite, considerando lacapacidad queéstatiene paracumplir con susobitgaa'ones enlostérminos yplazos pactados.
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