
  
27 de enero de 2023 

Señor 
ERNESTO A. BOURNIGAL READ 
Superintendente del Mercado de Valores 
Superintendencia del Mercado de Valores  
de la República Dominicana 
Avenida César Nicolás Penson No. 66, Sector Gazcue 
Santo Domingo de Guzmán, Distrito Nacional, 
República Dominicana 
 
Atención: Lic. Claudio Guzmán 
  Dirección de Participantes 
 

  Sra. Jenniffer Florimón Carrasco 
  Encargada de la División de Intermediarios, Dirección de Participantes 
 

Asunto: Calificación de Riesgo Programa de Emisiones - SIVEM-119. 
 
 
Referencia:  Hecho Relevante. 

 
Distinguido señor Superintendente: 
 
Luego de un cordial saludo, por este medio, Alpha Sociedad de Valores, S.A., Puesto de 
Bolsa (en lo adelante, “ALPHA”), de conformidad al artículo 22, literal b), de la Tercera 
Resolución del Consejo Nacional del Mercado de Valores de fecha veintiséis (26) del mes 
de julio del año dos mil veintidós (2022) R-CNMV-2022-10-MV correspondiente al 
Reglamento de Información Privilegiada, Hechos Relevantes y Manipulación del Mercado, 
ALPHA tiene a bien informarles en carácter de Hecho Relevante, lo detallado a 
continuación: 
 

ÚNICO: Emisión del Informe Semestral de Calificación de Riesgo 
correspondiente al semestre Julio – Diciembre 2022, relativo a la sociedad 
Alpha Sociedad de Valores, S.A., Puesto de Bolsa, con una Calificación A-, 
emitido por Feller Rate, S.R.L. 

 
 
Sin otro particular por el momento, se despide,  
 
 
Esther Toral García 
Gerente de Cumplimiento 



 

 
 

 

1 

 

INFORME DE CALIFICACIÓN – ENERO 2023 

INFORME DE CLASIFICACION 

 

Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL. www.feller-rate.com 

FUNDAMENTOS 

 

 Jul. 2022 25. Ene. 2023 

Solvencia A- A- 

Perspectivas Positivas Positivas 
 

* Detalle de clasificaciones en Anexo. 

RESUMEN FINANCIERO 

En millones de pesos cada período 

 Dic. 20 (1) Dic. 21 (1) Nov. 22 

Activos totales 17.165 23.099 25.096 

Pasivos totales 14.112 19.228 21.593 

Capital y reservas 990 990 990 

Patrimonio 3.053 3.871 3.503 

Resultado operacional bruto  1.009 1.860 588 
Gastos de administración y 
comercialización 381 458 476 

Resultado operacional neto 628 1.402 111 

Utilidad neta 1.020 1.326 149 
 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base 
a reportes publicados por la Superintendencia del Mercado de 
Valores (SIMV), a menos que se indique otra cosa. (1) Estados 
Financieros auditados. 

INDICADORES RELEVANTES 

 Dic. 20 Dic. 21 Nov. 22 (2) 

Resultado operacional bruto / 
Activos (1) 6,9% 9,2% 2,7% 

Gastos de administración y 
comercialización / Activos (1) 2,6% 2,3% 2,2% 

Utilidad neta / Patrimonio 33,4% 34,3% 4,6% 

Utilidad neta / Activos (2) 7,0% 6,6% 0,7% 

(1) Indicadores sobre activos totales promedio, que consideran el 
promedio entre el período analizado y el anterior. (2) Indicadores a 
noviembre de 2022 anualizados. 

RESPALDO PATRIMONIAL 

 Dic. 20 Dic. 21 Nov. 22 

Patrimonio / Activos totales 17,8% 16,8% 14,0% 

Pasivos totales / Capital y reservas 14,3 vc 19,4 vc 21,8 vc 

Pasivos totales / Patrimonio 4,6 vc 5,0 vc 6,2 vc 
Índice de Patrimonio y Garantías de 
Riesgo Primario (Nivel I) (1) 0,4 vc 0,4 vc 0,5 vc 

Índice de Apalancamiento (1) 17,6% 16,9% 45,8% 

(1) Indicadores normativos. 

PERFIL CREDITICIO INDIVIDUAL 

Principales Factores 
Evaluados 

D
éb

il 

M
o

d
er

ad
o

 

A
d

ec
u

ad
o

 

F
u

er
te

 

M
u

y 
F

u
er

te
 

Perfil de negocios      

Capacidad de generación      

Respaldo patrimonial      

Perfil de riesgos      

Fondeo y liquidez      
 

 

OTROS FACTORES  

La calificación no considera otros factores 

adicionales al Perfil Crediticio Individual. 

Analistas: Alejandra Islas R.  
 Fabián Olavarría D.  
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PERSPECTIVAS: POSITIVAS 

FACTORES SUBYACENTES  A LA CLASIFICACIÓN 
FORTALEZAS 

 

 

 

RIESGOS 
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PERFIL DE NEGOCIOS: MODERADO 

Actividad concentrada en la intermediación de valores para terceros, 
junto con negocios de inversión por cuenta propia. Relevancia en el 
mercado. 

DIVERSIFICACIÓN DE NEGOCIOS 

Negocio enfocado en inversión y tesorería. La mayor parte de sus 
ingresos proviene de los resultados por instrumentos financieros, 
aspecto que también se observa en la industria. 

PROPIEDAD 

Alpha Sociedad de Valores, S.A. Puesto 
de Bolsa es controlada por una 
sociedad de inversión: Servicios 
Corporativos Dominicanos S.A. con un 
99,99% de la propiedad. Esta sociedad 
es propiedad de Grupo Mercado 
Electrónico Dominicano. 

La sociedad Grupo Mercado Electrónico 
Dominicano opera en República 
Dominicana a través de su plataforma 
transaccional electrónica, Mercado 
Electrónico Dominicano. Su accionista 
mayoritario es la sociedad Strategy 
Consulting Ltd. Inc., controlada por un 
grupo ligado a la agroindustria. 

La operación de Alpha es liderada por el 
Consejo de Administración, 
conformado por cinco miembros, uno 
de ellos independiente. Los consejeros 
son elegidos por un período de dos 
años, pudiendo ser reelegidos 
indefinidamente. 

Para la elección de los integrantes del 
Consejo se consideran las prohibiciones 
establecidas por normativa y por el 
Código de Gobierno Corporativo de la 
entidad. 

El Consejo de Administración apoya sus 
funciones en diversos comités de 
apoyo. 
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ESTRATEGIA Y ADMINISTRACIÓN 

Consolidar su posición de liderazgo en la industria de puestos de 
bolsa. Estructura organizacional se ha ido fortaleciendo a medida que 
la entidad expande sus actividades. 

COMPOSICIÓN DE INGRESOS OPERACIONALES 
TOTALES  

 

99,9% 99,8% 98,8%

Dic. 20 Dic. 21 Nov. 22

 Ingresos por instrumentos financieros

 Comisiones por intermediciacón bursátil
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▬ FACTORES ESG CONSIDERADOS EN LA CALIFICACIÓN 

POSICIÓN DE MERCADO 

Liderazgo en la industria de puestos de bolsa. 

PARTICIPACIONES DE MERCADO (1) 

 Dic. 20 Dic. 21 Nov. 22 

Part. Activos totales 16,7% 15,8% 14,2% 

   Ranking 2° 1° 3° 

Part. Patrimonio 16,9% 17,4% 15,4% 

   Ranking 2° 1° 1° 

Part. Resultados 18,6% 16,9% 4,9% 

   Ranking 1° 2° 9° 
 

Fuente: Elaboración propia en base a información disponible en 
SERI de la SIMV al 30 de noviembre de 2022.  

PARTICIPACIÓN DE MERCADO POR ACTIVOS (1) 

 

PARTICIPACIÓN DE MERCADO POR 
PATRIMONIO (1) 

 

PARTICIPACIÓN DE MERCADO POR 
RESULTADOS (1) 

 

(1) Respecto a la industria de puestos de bolsa. 
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CAPACIDAD DE GENERACIÓN: ADECUADO 

Descenso importante de la utilidad en 2022, asociada a la variabilidad 
del margen operacional. Comportamiento también se observó en la 
industria y responde a las características de la principal actividad de 
los puestos de bolsa.   

PRESENTACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

INGRESOS Y MÁRGENES 

Margen operacional evidencia volatilidad acorde con las fluctuaciones 
de la cartera de inversiones. 

MARGEN OPERACIONAL 

Resultado operacional bruto / Activos totales 
promedio 

 

(1) Indicadores a noviembre de 2022 anualizados. 
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GASTOS DE APOYO 

Gastos de administración y comercialización contenidos. 

RESULTADOS 

Rentabilidad afectada por los márgenes operacionales, situándose por 
debajo del promedio del sistema.  

GASTO DE APOYO 

Gastos de administración y comercialización / 
Resultado operacional bruto 

 

RESULTADOS  

Utilidad neta / Patrimonio 

 
(1) Indicadores a noviembre de 2022 anualizados. 
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RESPALDO PATRIMONIAL: ADECUADO 

Nivel patrimonial congruente con las actividades. 

PERFIL DE RIESGO: ADECUADO 

Estructura acorde con la naturaleza de sus operaciones y los riesgos 
asumidos. Los activos están concentrados, principalmente, en la 
cartera de inversiones. 

ESTRUCTURA Y MARCO DE GESTIÓN DE RIESGO 

Gestión de los riesgos acorde al tamaño y operación de la entidad. 

RESPALDO PATRIMONIAL 

 Dic. 20 Dic. 21 Nov. 22 

Patrimonio / Activos totales 17,8% 16,8% 14,0% 

Pasivos totales / Capital y reservas 14,3 vc 19,4 vc 21,8 vc 

Pasivos totales / Patrimonio 4,6 vc 5,0 vc 6,2 vc 
Índice de Patrimonio y Garantías de 
Riesgo Primario (Nivel I) (1) 0,4 vc 0,4 vc 0,5 vc 

Índice de Apalancamiento (1) 17,6% 16,9% 45,8% 

(1) Indicadores normativos. 
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CONCENTRACIÓN DEL RIESGO Y EXPOSICIONES RELEVANTES 

Activos concentrados en la cartera de instrumentos financieros, con 
una alta proporción de papeles del Estado y Banco Central. 

COMPOSICIÓN ACTIVOS TOTALES 

 
(1) Considera instrumentos financieros derivados. 

5,6%
17,9%

2,6%

91,0%
78,2%

88,4%

0,5% 0,6%
2,5%

2,9% 3,3% 6,6%
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Otros activos

Deudores por intermediación

Otras operaciones (1)

Cartera de instrumentos financieros

Disponible
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FONDEO Y LIQUIDEZ: ADECUADO 

Estructura de fondeo con mayor diversificación que la industria. 
Adecuada gestión de liquidez. 

COMPOSICIÓN PASIVOS TOTALES 

 
(1) Considera instrumentos financieros derivados a valor 
razonable y obligaciones por financiamiento a costo 
amortizado; (2) Incluye cuentas por pagar a personas 
relacionadas, otras cuentas por pagar, provisiones, 
acumulaciones y otras obligaciones, impuestos por pagar, 
impuestos diferidos y otros pasivos; (3) Incluye operaciones de 
venta al contado con compra a plazo. 

17,0% 18,5% 18,7%

14,5% 11,6% 10,3%

60,7% 64,3% 69,7%

0,6%
1,4%

1,2%7,3% 4,2%

Dic. 20 Dic. 21 Nov. 22

Otras operaciones (1)

Otros pasivos (2)

Pasivo financiero a valor razonable (3)

Oblig. por inst. financieros emitidos

Oblig. con bancos e inst. financieras
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 Oct. 2020 Dic. 2020 Ene. 2021 Abr. 2021 Jul. 2021 Oct. 2021 Dic. 2021 Ene. 2022 Abr. 2022 Jul. 2022 
25. Ene. 

2023 

Solvencia (1) A- A- A- A- A- A- A- A- A- A- A- 

Perspectivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Positivas Positivas Positivas Positivas Positivas 

Bonos Corporativos (2) A- A- A- A- A- A- A- A- A- A- A- 

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. (2) Incluye los siguientes instrumentos cuyos números de registro son: i) SIVEM-119 aprobado el 11 de 
abril de 2018; ii) SIVEM-136 aprobado el 19 de diciembre de 2019; y iii) SIVEM-146 aprobado el 30 de junio de 2021. 
Para mayor información sobre el significado detallado de todas las categorías de calificación visite https://www.feller-rate.com/w15/nomenclatura.php?pais=DO 

RESUMEN ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA Y DE RESULTADOS 

En millones de pesos dominicanos 

 Alpha Sociedad de Valores, S.A. 
Sistema Puestos 

de Bolsa (2) 

 Dic. 2018 (1) Dic. 2019 (1) Dic. 2020 (1) Dic. 2021 (1) Nov. 2022 (3) Nov. 2022 (3) 

Estado de situación       

Activos totales  7.581   12.009   17.165   23.099   25.096   176.616  

    Disponible  2.350   2.444   954   4.141   644   17.404  

    Cartera de instrumentos financieros  4.908   9.280   15.618   18.058   22.187   152.094  

         A valor razonable con cambios en resultados  3.671   8.103   14.724   15.567   10.494   61.896  

         A valor razonable con cambios en ORI  -     -     311   937   1.727   57.392  

         A costo amortizado  1.237   1.177   583   1.554   9.967   32.807  

    Derechos por operaciones  60   22   94   135   615   989  

    Deudores por intermediación  -     -     -     -     -     29  

    Inversiones en sociedades  118   118   118   140   200   808  

Activo fijo  5   5   6   12   14   266  

Otros activos (4)  43   7   15   60   594   1.151  

Pasivos totales  5.679   9.583   14.112   19.228   21.593   153.918  

Obligaciones con bancos e inst. financieras  -     3.001   2.394   3.553   4.043   31.371  

    Obligaciones por instrumentos financieros emitidos  1.288   1.226   2.044   2.226   2.224   6.759  

    Pasivo financiero a valor razonable  4.143   5.032   8.563   12.358   6   964  

    Obligaciones por operaciones  141   235   1.025   815   6   2.312  

    Instrumentos financieros derivados  141   235   1.025   815   6   329  

    Obligaciones por financiamiento  -     -     -     -     0   1.983  

    Operaciones de venta al contado con compra a plazo  -     -     -     -     15.055   109.551  

    Acreedores por intermediación  -     -     -     -     -     1.135  

    Otros pasivos  73   75   81   123   116   1.031  

Patrimonio 1.902 2.425 3.053 3.871 3.503 22.699 

       

Estado de resultados       

Ingreso operacional total (5)  657   1.063   1.351   2.214   1.019   9.300  

Gastos operacionales  147   291   333   343   405   3.034  

Resultado operacional bruto  502   764   1.009   1.860   588   6.144  

Gastos de administración y comercialización  300   324   381   458   476   3.483  

Resultado operacional neto  202   440   628   1.402   111   2.661  

Resultado antes de impuesto  406   559   1.020   1.317   149   3.144  

Utilidad neta  416   523   1.020   1.326   149   3.027  
Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes de la Superintendencia del Mercado de Valores (SIMV) y Estados Financieros Auditados del emisor. (1) Estados Financieros auditados. (2) 
Sistema Puestos de Bolsa considera todas las entidades con EEFF disponibles en el SERI de la SIMV. (3) Estados Financieros interinos. (4) Incluye: impuestos diferidos, activos intangibles, propiedades de inversión y 
otros activos. (5) Ingreso operacional total considera las inversiones en sociedades. 
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CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS (1) 

En millones de pesos de cada periodo 

 Alpha Sociedad de Valores, S.A. 

  Dic. 2018 Dic. 2019 Dic. 2020 Nov. 2021 Nov. 2022 

Cuentas contingentes deudoras  14.996 14.997 28.920 33.837 2.272 

Encargos de confianza deudores  19.032 19.033 22.201 25.199 26.817 

Otras cuentas de orden deudora  4.200 4.201 3.864 5.062 14.769 
(1) Cada una tiene su contraparte en una cuenta de orden acreedora. 
 

INDICADORES DE RENTABILIDAD, GASTOS OPERATIVOS Y RESPALDO PATRIMONIAL  

 Alpha Sociedad de Valores, S.A. 
Sistema Puestos 

de Bolsa 

Rentabilidad Dic. 2018 Dic. 2019 Dic. 2020 Dic. 2021 Nov. 2022 (1) Nov. 2021 (1) 

Resultado operacional bruto / Activos totales promedio (2) 6,0% 7,8% 6,9% 9,2% 2,7% 4,2% 

Resultado operacional neto / Activos totales promedio (2) 2,4% 4,5% 4,3% 7,0% 0,5% 1,8% 

Utilidad (pérdida) neta / Activos totales promedio (2) 4,9% 5,3% 7,0% 6,6% 0,7% 2,0% 

Utilidad (pérdida) neta / Capital y reservas 38,5% 48,4% 103,0% 134,0% 16,4% 36,1% 

Utilidad (pérdida) neta / Patrimonio 21,9% 21,6% 33,4% 34,3% 4,6% 14,5% 

       

Gastos de apoyo       

Gastos administración y comercialización / Activos totales promedio (2) 3,6% 3,3% 2,6% 2,3% 2,2% 2,4% 

Gastos administración y comercialización / Resultado operacional bruto 59,8% 42,4% 37,8% 24,6% 81,1% 56,7% 

       

Respaldo patrimonial       

Patrimonio / Activo totales 25,1% 20,2% 17,8% 16,8% 14,0% 12,9% 

Pasivo total / Capital y reservas 5,3 vc 8,9 vc 14,3 vc 19,4 vc 21,8 vc 16,8 vc 

Pasivo total / Patrimonio 3,0 vc 4,0 vc 4,6 vc 5,0 vc 6,2 vc 6,8 vc 

Índice de Patrimonio y Garantías de Riesgo Primario (Nivel I) (3) 0,5 vc 1,0 vc 0,4 vc 0,4 vc 0,5 vc N.D. 

Índice de Apalancamiento (4) 25,0% 20,5% 17,6% 16,9% 45,8% N.D. 

(1) Indicadores a noviembre de 2022 anualizados cuando corresponda. (2) Consideran el promedio entre el periodo analizado y el anterior. ((3) Razón entre Patrimonio y Garantía de Riesgo Primario (Nivel I) y Monto 
total de Activos y Operaciones Contingentes Ponderados, que deberá ser mayor o igual al 0,1033 veces. (4) Cociente que resulta de dividir la sumatoria de los saldos del Patrimonio Contable, las Garantías 
Patrimoniales y los Intereses Minoritarios, por el Total de Activos. Este indicador deberá mantenerse en el parámetro de mayor o igual al 10%. 

OTRA INFORMACIÓN DE INTERÉS 

 

 El análisis realizado a la entidad se basa en la Metodología de Calificación de Instituciones Financieras de Feller Rate http://feller-
rate.com.do/grd/metodologia/rdmetbancos.pdf 

 

ANALISTAS: 

 

 

 

 
 
 

La opinión de las Sociedades Calificadoras de Riesgo 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 disponible y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificación de la autenticidad 
de la misma. Las calificaciones otorgadas por Feller Rate son de su responsabilidad en cuanto a la metodología y criterios aplicados, y expresan su opinión independiente sobre la capacidad de las sociedades para 
administrar riesgos. La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables; sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate Sociedad Calificadora de 
Riesgo 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. 

http://feller-rate.com.do/grd/metodologia/rdmetbancos.pdf
http://feller-rate.com.do/grd/metodologia/rdmetbancos.pdf
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