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INFORME NUEVO INSTRUMENTO  

MARZO 2016

 Ene. 2016 Mar. 2016   

Solvencia BBB BBB   

Perspectivas Estables Estables   
* Detalle de calificaciones en Anexo. 

Nuevo Instrumento 

Bonos Corporativos BBB 
 
 

Resumen financiero 

En millones de pesos dominicanos cada período 

 Dic.14 Dic. 15 Feb.16 

Activos totales 3.207,2 5.421,8 5.375,7 

Inversiones 2.625,7 4.378,4 4.910,7 

Pasivos totales 2.036,3 4.020,8 3.968,2 

Patrimonio 1.171,0 1.401,0 1.407,6 

Ingreso operacional total (MFT) 533,0 401,0 33,5 

Gastos operativos (GO) 135,0 160,0 26,9 

Resultado antes de Impto. (RAI) 396,1 238,3 6,5 
 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes  
de la Superintendencia de Valores de la República Dominicana (SIV). 

 

Indicadores relevantes (1) (2) 

 
Notas: (1) Indicadores sobre Activos totales promedio. (2) MFT: Margen 
financiero total. Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en 
base a reportes de SIV. 
 

Respaldo Patrimonial 

 Dic.14 Dic. 15 Feb.16 

Pasivos totales / Capital y reservas 3,9 vc 7,6 vc 7,5 vc 

Pasivos totales / Patrimonio 1,7 vc 2,9 vc 2,8 vc 
Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes  
de SIV. 
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Analistas:  Marco Lantermo C.  
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 (562) 2757-0420 
  
 Alvaro Pino V.  
 alvaro.pino@feller-rate.cl  
 (562) 2757-0428 
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Solvencia BBB 

Perspectivas Estables 

INFORME NUEVO INSTRUMENTO – Marzo 2016

INFORME DE CLASIFICACION 

Actividad altamente concentrada en actividades de intermediación e inversiones 

Proveer un servicio integral de asesoría y productos de inversión sobre la base de 
una mejora constante de procesos con el objetivo de consolidar y captar nuevos 

clientes 

PERFIL DE NEGOCIOS 

Moderado. Actividad concentrada en intermediación 
para terceros y cartera propia, expuestos a la 
volatilidad de los mercados. Posición de liderazgo en 
la industria de puestos de bolsa. 

Propiedad 

Alpha es parte de Grupo Mercado 
Electrónico (GME), que cuenta con más 
de 10 años en República Dominicana 
operando a través de su plataforma 
transaccional electrónica, Mercado 
Electrónico Dominicano. El grupo 
también cuenta con operaciones en 
Panamá. 

GME adquirió Alpha en noviembre de 
2010 y, luego de impulsar una 
restructuración en la entidad, comenzó 
a operar activamente en 2011. 

El accionista mayoritario de GME es la 
sociedad Strategy Consulting Ltd. Inc., 
controlada por un grupo de larga 
trayectoria en el país ligado a la 
agroindustria y cuenta con un elevado 
patrimonio y diversas inversiones en el 
sector financiero, constituyendo un 
importante respaldo para la compañía.  

Los principales ejecutivos y directores 
de Alpha cuentan con experiencia en la 
industria financiera local e 
internacional, tanto dentro como fuera 
del grupo. 

Participación de mercado – Activos totales 

Febrero de 2016 

 

Participación de mercado – Utilidades netas 

Febrero de 2016 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes 
de SIV. 
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Solvencia BBB 

Perspectivas Estables 

INFORME NUEVO INSTRUMENTO – Marzo 2016

INFORME DE CLASIFICACION 

Posición de liderazgo, con una participación relevante en términos de activos 
totales, utilidad neta y patrimonio dentro de la industria de puestos de bolsa 

CAPACIDAD DE 
GENERACIÓN 

Moderado. Márgenes decrecientes debido a una 
mayor competencia y menor eficiencia reflejan una 
caída de sus retornos, en línea con la industria. 

La mayor actividad vino acompañada de mayor competencia, afectando sus 
ingresos y, por consiguiente, sus márgenes 

Gastos aumentaron por contratación de nuevo personal afectando la eficiencia 

Margen financiero total 

Ingreso operacional total / Activos totales promedio 

 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes 
de SIV. 

Gastos operacionales 

Gastos operacionales/ Ingreso operacional total 

 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes 
de SIV. 

Rentabilidad 

Resultado antes de impuestos. / Activos totales promedio 

 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes 
de SIV. 
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Solvencia BBB 

Perspectivas Estables 

INFORME NUEVO INSTRUMENTO – Marzo 2016

INFORME DE CLASIFICACION 

Descenso en retornos, afectado principalmente por la disminución de márgenes 

RESPALDO 
PATRIMONIAL 

Adecuado. Política de dividendos consistente y 
sistemática, con reinversión de utilidades y un nivel de 
endeudamiento controlado.  

PERFIL DE RIESGOS 
Adecuado. Su estructura es acorde a la naturaleza de 
sus operaciones y los riesgos asumidos. 

Gestión global de los riesgos acorde al tamaño y operaciones de la entidad 

Endeudamiento 

 
Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes 
de SIV. 
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Solvencia BBB 

Perspectivas Estables 

INFORME NUEVO INSTRUMENTO – Marzo 2016

INFORME DE CLASIFICACION 

Concentración en títulos con riesgo soberano y en moneda local, manteniendo 
una acotada exposición a corporativos y moneda extranjera 
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Solvencia BBB 

Perspectivas Estables 

INFORME NUEVO INSTRUMENTO – Marzo 2016

INFORME DE CLASIFICACION 

Crecimiento sistemáticamente por sobre industria; portafolio concentrado en 
instrumentos de buen perfil crediticio  

FONDEO Y LIQUIDEZ 
Adecuado. Estructura de fondeo acorde a la industria 
y alta liquidez de sus activos, dada la naturaleza de su 
negocio y de la industria. 

Composición de Pasivos 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes 
de SIV. 
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INFORME NUEVO INSTRUMENTO – Marzo 2016

INFORME DE CLASIFICACION 

Calificaciones de riesgo otorgadas en escala nacional de República Dominicana; (1) Estas calificaciones no suponen preferencias de ningún tipo. En caso de existir privilegios, como aquellos establecidos en el artículo 
63 de la Ley Monetaria y Financiera, los instrumentos que no adquieran dicha condición se considerarán subordinados. 

La entidad inscribió en la Superintendencia de Valores su primera emisión de oferta pública, consistente en un programa de papeles comerciales, denominados en pesos 
de República Dominicana (RD$). El siguiente cuadro muestra un resumen de las principales características expuestas en el “Prospecto de Emisión”, que fue presentado a 
los correspondientes organismos reguladores: 

 . 

Características de la emisión 

Tipo de Instrumento Programa de Bonos Corporativos 

Monto total del Programa Hasta RD$1.000.000.000 

Emisiones al amparo del programa 1 2 3 4 5 

Monto  RD$200.000.000 RD$200.000.000 RD$200.000.000 RD$200.000.000 RD$200.000.000 

Tasa de interés A determinarse en el prospecto de emisión, prospecto simplificado y aviso de colocación primaria de cada emisión. 

Plazo De 2 a 5 años a partir de la fecha de emisión, a determinar en los Avisos de Colocación Primaria y en los Prospectos simplificados de cada emisión. 

Pago de intereses A determinarse en el prospecto de emisión, prospecto simplificado y aviso de colocación primaria de cada emisión. (un, tres o seis meses) 

Pago de amortizaciones Pago único al vencimiento. 

Fecha de inicio devengo Intereses A determinarse en el prospecto de emisión, prospecto simplificado y aviso de colocación primaria de cada emisión. 

Plazo de colocación 365 días a partir de la fecha de aprobación del programa por parte de la Superintendencia de Valores 

Rescate anticipado No contempla. 

Resguardos No tiene. 

Garantias El presente Programa de Emisiones de Oferta Pública no posee una garantía específica. Los bienes de Alpha son la prenda común de todos sus acreedores. 

Uso de los fondos 
Los recursos captados serán destinados a la inversión de títulos valores de oferta pública, cobertura de comisiones y gastos derivados de la presente emisión, así 

como podrán ser utilizados para amortización de deuda vigente. 
Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes de SIV. 

 

Indicadores de márgenes, eficiencia, rentabilidad y respaldo patrimonial  

 Alpha Sociedad de Valores, S.A. Puestos de Bolsa 

 Dic. 2012 Dic. 2013 Dic. 2014 Dic. 2015 Feb. 2016 Feb. 2016 

Márgenes       

  Ingreso operacional bruto / Activos totales promedio 3,5% 8,7% 9,4% 7,8% 2,6% 5,5% 

  Ingreso operacional total / Activos totales promedio 30,2% 27,4% 20,7% 9,3% 3,7% 7,9% 

Eficiencia operacional       

  Gasto operacionales / Activos totales promedio 7,0% 4,5% 5,2% 3,7% 3,0% 4,9% 

  Gasto operacionales / Inversiones totales promedio 11,4% 5,5% 6,2% 4,6% 3,5% 5,7% 

  Gasto Operacionales / Ingreso operacional total 23,0% 16,3% 25,3% 39,9% 80,3% 62,1% 

Rentabilidad       

  Resultado antes de Impuestos / Activos totales promedio 23,0% 22,8% 15,4% 5,5% 0,7% 3,0% 

  Resultado antes de Impuestos / Patrimonio 15,4% 35,4% 33,8% 17,0% 2,8% 10,4% 

Respaldo patrimonial        

  Pasivos totales / Patrimonio 0,1 vc 1,4 vc 1,7 vc 2,9 vc 2,8 vc 2,6 vc 

  Pasivos totales / Capital y reservas 0,1 vc 2,1 vc 3,9 vc 7,6 vc 7,5 vc 4,1 vc 
Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes de SIV. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 28.May.14 21.Oct.14  27.Ene.15  23.Mar.15 22.Abr.15 21.Jul.15 21.Oct.15 27.Ene.16 23.Mar.16 

Solvencia BBB- BBB- BBB- BBB BBB BBB BBB BBB BBB 

Perspectivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables 

Papeles Comerciales Categoría 3 Categoría 3 Categoría 3 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 

Bonos Corporativos - - - - - - - - BBB 
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INFORME NUEVO INSTRUMENTO – Marzo 2016

INFORME DE CLASIFICACION 
 Balance General y Estado de Resultados  

En millones de pesos dominicanos cada período 

 Alpha Sociedad de Valores, S.A. 
Puestos de 

Bolsa 

 Dic. 2012 Dic. 2013 Dic. 2014 Dic. 2015 Feb. 2016 Feb. 2016 

Balance General        

Activos totales 606,0 1.947,0 3.207,2 5.421,8 5.375,7 30.696,5 

Fondos Disponibles 215,3 103,7 244,0 630,9 148,0 2.156,5 

Inversiones 351,9 1.708,6 2.625,7 4.378,4 4.910,7 26.800,7 

Otros activos 38,8 134,7 337,5 412,5 317,0 1.739,4 

Pasivos totales 70,9 1.124,3 2.036,3 4.020,8 3.968,2 22.252,1 

TVD de Oferta Pública 0,0 0,0 0,0 1.000,0 1.000,0 3.300,0 

Obligaciones con Instituciones financieras 0,0 429,9 997,7 1.804,9 1.671,1 9.498,5 

Passivos financeiros indexados a valores 49,2 581,0 632,3 1.029,9 1.081,7 7.847,8 

Otros pasivos 21,6 113,3 406,3 186,0 215,4 1.605,9 

Patrimonio 535,1 822,8 1.171,0 1.401,0 1.407,6 8.444,3 

Capital social 439,3 439,3 439,3 439,3 439,3 4.549,8 

Aportes patrimoniales no capitalizados 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 76,5 

Reservas de capital 87,9 91,7 87,9 87,9 87,9 833,1 

Resultados acumulados 8,0 291,8 643,8 873,9 880,4 2.981,8 

       

Estado de Resultados       

Ingresos financieros 16,8 160,2 433,6 579,9 80,9 637,5 

Gastos financieros 4,2 49,3 191,4 242,0 57,6 370,0 

Ingreso operacional bruto 12,6 110,9 242,1 337,9 23,3 267,6 

Otros ingresos operacionales 152,8 1.400,8 2.963,0 4.045,4 415,2 2.775,8 

Otros gastos operacionales 56,8 1.162,0 2.672,1 3.982,3 405,0 2.656,7 

Otros ingresos operacionales netos 96,3 239,0 291,1 63,9 10,3 121,8 

Ingreso operacional total 108,5 349,7 533,0 401,0 33,5 386,6 

Gastos operacionales 25,0 57,0 135,0 160,0 26,9 239,9 

Resultado operacional 83,5 292,6 398,0 240,9 6,6 146,7 

Otros ingresos / gastos -1,1 -1,3 -1,9 -2,6 -0,1 -0,1 

Resultado antes de Impuestos 82,5 291,4 396,1 238,3 6,5 146,6 

Impuestos 5,5 3,7 47,9 9,0 0,0 6,1 

Resultado del ejercicio 77,0 287,7 348,2 229,4 6,5 140,4 
 
Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes de SIV. 

La opinión de las entidades clasificadoras no constituye en ningún caso una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al emisor, 
sino que se basa en información pública remitida a la Superintendencia de Valores de la República Dominicana, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la 
clasificadora la verificación de la autenticidad de la misma. 

La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la 
información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciación de la 

solvencia de la empresa y de los títulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados. 


