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Fundamentos

El alza en la calificación asignada a la solvencia
de Alpha Sociedad de Valores S.A.. Puesto de
Bolsa (Alpha) se fundamenta en su fuerte
posicionamiento. acompañado por un
adecuado respaldo patrimonial, así como en
sus retornos favorables, aunque decrecientes.
La entidad presenta, ademas, un adecuado
perfil de riesgos y gestión de fondeo y
liquidez.

La calificación también considera la

concentración y naturaleza volátil de su
actividad, sujeta a las expectativas de los
inversionistas, así como la rápida expansión.
Incorpora, a su vez, los riesgos asociados a una
industria, altamente compjetitiva y expuesta a
cambios regulatorios.

Alpha es parte de Grupo Mercado Electrónico
(GME), que cuenta con una trayeaoria de más
de una década 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. En 2010, GME
adquirió el puesto de bolsa, con el objetivo de
ser un participo activo y contribuir al desarrollo
del mercado dominicano a través de nuevos

negocios y productos.

La compañía comenzó a operar a fines de
2011 y 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 agosto de 2016, su participación de
mercado, medida por activos totales,
representó un 17,7%, ubicándose en el 1er
lugar, mientras que al medirla por utilidad
antes de impuesto, su cuota de mercado fue
de 20,6% ocupando el 2do lugar.

Tal como se ha observado en !a industria de

puestos de bolsa, los márgenes de Alpha
muestran una tendencia decreciente

influenciada por una alta competencia. Si bien
los primeros meses de 2016 hubo una mayor

cautela de los inversionistas por ser un año de
elecciones, ya enjunio se presentó un repunte
sustantivo en la actividad, reflejándose en los
márgenes. Al cierre de septiembre de 2016, el
margen financiero total sobre activos totales
promedio registró un 8.5%, inferior al 11.0%
del sistema en agosto de 2016.

Sus gastos se han concentrado en
herramientas tecnológicas para la gestión de
riesgos, marketing y publicidad. Sin embargo,
gracias al aumento de activos b^o
administración, la entidad ha logrado generar
economías de escala. Entre el cierre de 2015 y
septiembre de 2016 los gastos operativos
sobre activos totales promedio disminuyeron
desde 3,8% a 3,5%, manteniendo la ventaja
respecto al 5.7% de la industria en agosto de
2016, Esto le permitió mantener un buen nivel
de retornos al cierre del tercer trimestre de

2016. generando un resultado antes de
impuestos sobre activos torales promedio de
4,9%.

A la misma fecha, los activos se concentraban

en inversiones financieras, de las cuales el 80%

estaban denominadas en pesos dominicanos.
A su vez, poco más del 90% de la cartera total
estaba expuesto a riesgo soberano.

El crecimiento de ALPHA ha sido financiado

tanto con recursos propios como a través de
un mayor apaiancamiento, A septiembre de
2016, su base patrimonial alcanzó $1,580
millones, así como el indicador de pasivos
sobre patrimonio alcanzó 2,6 veces.
Actualmente, su política de endeudamiento
contempla un máximo de 3,0 veces. Además,
mantiene una política de reinversión de
dividendos.

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

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortaiezcis

> Pertenece a Grupo Mercado Electrónico, ligado
al sector de la Agroindusiria, con amplía
trayectoria en el mercado focal,

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

> Alta eficiencia en el uso de sus recursos ha

permitido mantener buenos retornos.

> Adecuado respaldo patrimonial, que soporta ai
crecimiento y endeudamiento moderado.

Riesgos
> Actividad concentrada en inversiones e

intermediación, esencialmente volátiles.

> Industria expuesta a cambios regulatorios.

> Creciente competencia e ingreso de nuevos
participantes.
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