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a reportes publcados porla Superirtendenda de Valores (SIV) a
tnenos que se indique otra cosa. (1) En 2017 comenzó la
apkadón integral da los criterios contables de NIIF para los
puestosde bolsa. Porefto, las añas pubScadas a partir de ese
añonosoncanparables conlasdeperíodos anteriores ypodrían
presentarcambashastasuimplementsción ñnal.

Indicadores relevantes

Dic.15n» Dic. 16 w Dic. 17»

ROB/Activos totales 9,3% 8.49J 8.1%

GAO/Activos totales 3,8% 3.6% 2.6%

Utfiidadneta/Pali&notúo 15.5% 1S.8íJ 28.9%

Utilidadneta / Activostotales 5.0% 4.4% 6.2%
0) Indicadoresparadiciembre de 2015 ydicieiribrs de 2016 sobre
activos totalespromedio: (2) Indicadoresa didembie de 2017 se
presentan caicíúados sobre activos tot^s.

Respaldo patrimonial
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ALPHA SOCIEDAD DE VALORES, S.A. PUESTO DE BOLSA
INFORME TRIMESTRAL

ENERO 2018

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, 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 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. 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 octubre de 2017, Alpha mantenía
una posición relevante en la industria de
puestos de bolsa, con cuotas de mercado de
16,1%y de 18,3%al considerar el patrimonio y
los resultados del sistema, respectivamente
(segundo lugar en ambas mediciones).

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.

En 2017 se observó una alta liquidez de
mercado y tasas de interés bajas. Esto afectó
positivamente su cartera de instrumentos
financieros y sus ingresos y márgenes
operacionales, los que junto a las inversiones
para captar prospectos de clientes de acuerdo
al nicho de negocios definido permitieron que

a diciembre de 2017 el resultado operacional
bruto sobre activos totales fuera de 8,1% (bajo
criterios contables NIIF),

Sus gastos han seguido concentrados en
marketing, herramientas tecnológicas, además
de asesorías y capacitaciones relacionadas a
las nuevas regulaciones. A diciembre de 2017,
los gastos operativos sobre activos totales
fueron de 2,6%, reflejando un buen nivel de
eficiencia. Todo lo anterior, le permitió exhibir
un buen nivel de retornos a la fecha indicada,
generando una utilidad sobre activos totales
de 6,2%.

Gracias a la alta liquidez y sólida base
patrimonial, en 2017 la Asamblea decidió
repartir $250 millones en dividendos y
capitalizar un monto total de $300 millones. A
diciembre de 2017 el patrimonio alcanzaba a
$1.977 millones. En tanto, la entidad mantenía
una razón de pasivos totales a patrimonio de
3,7 veces.

Los activos de Alpha se concentran en
inversiones financieras, de las cuales la gran
mayoría están denominadas en pesos
dominicanos. Una porción significativa de la
cartera total está expuesta a riesgo soberano.

Por otro lado, 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.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

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

> Destacado posicionamiento de mercado en la
industriade puestos de bolsa

> Aha eficiencia en el uso de sus recursos ha
penriitido 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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Calificachnes de rie^ oío/gacfas enescolanscionel cíe RepúWéa Dcmnicana. (1) Estascalíficamnes nosuponen prefensnoíBs de ningún ípo.Encesode existir prMIegios. como aquellos establecidos enelartículo 63de la
LeyMonetaria y Financiera, tos insfrwnenfos que no edjuíerandichacortdicidn se considerarén subordinados. 12) Incluye tos s^i/éntes i'nslrumentos números iJeregstro son:i)SlVEM-(M registrado el 25de abril de
2016.
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¡M opinión delasentidades clasifícadoras noconstituye enringún caso una racomendadón para comprar, vender omantener undetemvnado instrumento. Elanéll^s noes elresultado deuna auditoria practicada elemisor,
.a/70 quese basaen irrhrmadón pública remitida a le Superintendencia de Valores dela RepúbSca Dominicana, a lasbolsas de valores y en agüelaquevoluntariamente aportó elemisor, nosiendo responsabilidad de la
clasificadora la veriñcación de la autenticidad de la misma.

is información presentada enestos análisis proviene defuentes consideradas altamente conffaWes. Sin embargo, dada taposibiSdad deerror humano o mecánico, Feller Rale no garantiza laexactítud o integridad dela
información y, porlo tanto, nose hace responsable deenores u omisiones, como tampoco delascansecuenrJas asociadas con elempleo de esainformación. Las clasiñcaciones de Feller fíate sonune apreciación dela
soivenaa delaempresa ydetos tóutos queeSa emite, considerando lacapacidad que éstatiene para cumplir con susobSgaciones entosténrinos yplazos pactados.
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