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INFORME DE CALIFICACIÓN  

JULIO 2018 

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACIÓN 

 

 

 

 

 

 

 Abr. 2018 Jul. 2018 Sep. 2016 

Solvencia BBB+ A- AA- 

Perspectivas Positivas Estables Estables 
* Detalle de clasificaciones en Anexo 
 

Resumen financiero 

En millones de pesos de cada período 

 Dic. 16 (1) Dic. 17 (1) Jun. 18 

Activos totales  6.488 9.248 8.696 

Pasivos totales  4.833 7.261 6.210 

Capital y reservas  780 1.080 1.080 

Patrimonio  1.655 1.986 2.486 
Resultado operacional bruto 
(ROB) 456 753 550 

Gastos de adm. y comer. (GAC)  215 240 139 
Resultado operacional neto 
(RON) 241 514 411 

Utilidad neta 269 581 500 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base 
a reportes publicados por la Superintendencia de Valores (SIV) a 
menos que se indique otra cosa. (1) EEFF auditados diciembre de 
2017 en base a criterios NIIF.  

Indicadores relevantes  

 
(1) Indicadores para diciembre de 2016 sobre activos totales. 
Indicadores para diciembre de 2017 y junio de 2018 calculados 
sobre activos totales promedio; (2) indicadores se presentan 
anualizados 

Respaldo patrimonial 

 Dic. 16 Dic. 17 Jun. 18 

Patrimonio / Activos totales 25,5% 21,5% 28,6% 
Pasivos tot. / Capital y reservas 6,2 vc 6,7 vc 5,7 vc 
Pasivos totales / Patrimonio 2,9 vc 3,7 vc 2,5 vc 
Índice de Patrimonio y Garantías 
de Riesgo Primario (Nivel I) (1) 0,8 vc 0,8 vc 0,8 vc 

Índice de Apalancamiento (1) 25,5% 21,3% 28,6% 

(1) Indicadores normativos. 

Perfil Crediticio Individual 
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Perfil de negocios      

Capacidad de generación      

Respaldo patrimonial      

Perfil de riesgos      

Fondeo y liquidez      
 

Otros factores considerados en la calificación 

La calificación no considera otros factores 
adicionales al Perfil Crediticio Individual 
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Solvencia A- 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2018

INFORME DE CLASIFICACION 

Actividad concentrada en negocios de inversión y tesorería  

Énfasis en un servicio integral de asesoría y productos de inversión, con el 
objetivo de incrementar su base de clientes y sostener relaciones de largo plazo 

con su mercado objetivo 

PERFIL DE NEGOCIOS 

Moderado. Actividad concentrada en intermediación y 
negocios de inversión para terceros y cartera propia, 
expuestos a la volatilidad de los mercados. Importante 
posición competitiva 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 opera en Panamá. 

GME adquirió Alpha en noviembre de 
2010 y comenzó a operar activamente 
en 2011. El accionista mayoritario de 
GME es la sociedad Strategy 
Consulting Ltd. Inc., controlada por un 
grupo ligado a la agroindustria.  

Alpha es liderada por un Consejo de 
Administración, que debe estar formado 
por al menos cinco miembros, los que 
durarán en sus funciones hasta dos 
años, pudiendo ser reelegidos 
indefinidamente.  

 

Participación de mercado 

 Dic. 16 Dic. 17 Jun. 18 (1) 

Part. Activos totales 21,2% 15,1% 12,7% 

Ranking 1° 3° 6° 

Part. Patrimonio  16,7% 16,1% 19,6% 

Ranking 1° 1° 1° 

Part. Resultados (2)  20,7% 19,3% 33,5% 

Ranking 2° 3° 1° 

Fuente: Elaboración propia en base a información disponible en 
SERI de la SIV. (1) No incluye Atlántico BBA Valores. (2) Para 
2016 se toma el RAI, mientras que para 2017 y junio 2018 se 
toma la utilidad neta.  

Distribución de ingresos operacionales totales 
por segmentos 

Junio de 2018 

 

(1) Considera instrumentos financieros derivados. 

Comisiones 
por 

intermediación 
bursátil
0,1%

Ingresos por 
instrumentos 
financieros

99,9%
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Solvencia A- 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2018

INFORME DE CLASIFICACION 

Posición de liderazgo en términos de patrimonio y de resultados dentro de la 
industria de puestos de bolsa 

CAPACIDAD DE 
GENERACIÓN 

Adecuado. Sostiene sus buenos niveles de 
rentabilidad. Resultados expuestos a las variaciones 
del mercado, lo que puede conllevar volatilidades. 

Márgenes operacionales con tendencia creciente y por sobre el promedio del 
sistema 

Margen operacional 

 

(1) Indicadores para diciembre de 2016 sobre activos 
totales. Indicadores para diciembre de 2017 y junio de 
2018 calculados sobre activos totales promedio. 

Gastos de apoyo 
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Solvencia A- 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2018

INFORME DE CLASIFICACION 

Gastos operaciones muestran cierta tendencia creciente, debido al fortalecimiento 
de la estructura organizacional 

Rentabilidad con tendencia creciente, mayor a la industria comparable  

RESPALDO 
PATRIMONIAL 

Adecuado. Reinversión periódica de utilidades y un 
nivel de endeudamiento controlado.  

Rentabilidad 

 

Respaldo Patrimonial 

 Dic. 16 Dic. 17 Jun. 18 

Patrimonio / Activos totales 25,5% 21,5% 28,6% 

Pasivos tot. / Capital y reservas 6,2 vc 6,7 vc 5,7 vc 

Pasivos totales / Patrimonio 2,9 vc 3,7 vc 2,5 vc 

Índice de Patrimonio y Garantías 
de Riesgo Primario (Nivel I) (1) 0,8 vc 0,8 vc 0,8 vc 

Índice de Apalancamiento (1) 25,5% 21,3% 28,6% 

(1) Indicadores normativos. 
 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

 -

 100

 200

 300

 400

 500

 600

Dic. 16 Dic. 17 Jun. 18

Utilidad neta (MM$ eje izq.)

Utilidad neta / Patrimonio



5 Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com 

Solvencia A- 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2018

INFORME DE CLASIFICACION 

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

Mejorada gestión de los riesgos, acorde con las nuevas normativas y el avance de 
los negocios 
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Solvencia A- 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2018

INFORME DE CLASIFICACION 

Cartera concentrada en títulos con riesgo soberano y en moneda local, 
manteniendo una acotada exposición a corporativos y moneda extranjera 

FONDEO Y LIQUIDEZ 
Adecuado. Estructura de fondeo con mayor 
diversificación dada la naturaleza de su negocio y de la 
industria. Buena liquidez de los activos. 

Composición de activos totales 

Junio de 2018 

 

(1) Considera instrumentos financieros derivados (derivados de 
negociación forward)

Composición de pasivos totales 

Junio de 2018 

 

(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.

Disponible
36,2%

Cartera de 
instrumentos 
financieros

59,8%

Otras 
operaciones

0,5%

Otros 
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3,5%

(1)
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INFORME DE CLASIFICACION 
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INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2018

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. (2) Incluye los siguientes instrumentos cuyos números de registro son: i) SIVEM-098 aprobado el 25 de abril de 
2016; ii) SIVEM-119 aprobado el 11 de abril de 2018. 

 

 Estado de Situación y Estado de Resultados 

En millones de pesos dominicanos de cada período 

 Alpha Sociedad de Valores, S.A. 
Puestos de 

Bolsa 

 Dic. 2014 Dic. 2015 Dic. 2016 (1) Dic. 2017 (1) Jun. 2018   Jun. 2018 (2)   

Estado de situación       

Activos totales 3.207 5.400 6.488 9.248 8.696 68.679 

Disponible 244 631 1.281 3.142 3.147 7.357 

Cartera de instrumentos financieros 2.626 4.378 4.901 5.768 5.203 59.622 

 A valor razonable con cambios en resultados - - 3.543 5.367 5.003 42.486 

A valor razonable con cambios en ORI - - 0 0 0 10.396 

A costo amortizado - - 1.359 401 200 6.741 

Derechos por operaciones - - 51 60 40 420 

Deudores por intermediación - - 0 0 0 0 

Inversiones en sociedades 28 28 28 28 118 442 

Activo fijo 9 10 7 7 9 110 

Otros activos (3) 187 213 60 35 29 177 

Pasivos totales 2.036 4.014 4.833 7.261 6.210 55.996 

Obligaciones con bancos e inst. financieras 998 1.805 1.735 1.865 495 8.858 

Obligaciones por instrumentos financieros emitidos - 1.000 684 888 888 3.831 

Pasivo financiero a valor razonable 632 1.030 2.131 3.625 4.268 11.714 

Obligaciones por operaciones - - 229 824 483 30.706 

Instrumentos financieros derivados - - 229 824 483 702 

 Obligaciones por financiamiento - - 0 0 0 30.004 

Patrimonio 1.171 1.386 1.655 1.986 2.486 12.682 

             

Estado de resultados        

Ingreso operacional total 3.397 4.626 633 908 622 3.118 

Gastos operacionales 2.864 4.224 177 154 65 873 

Resultado operacional bruto 533 401 456 753 550 2.229 

Gastos de adm. y comercialización 135 162 215 240 139 1.008 

Resultados operacional neto 398 239 241 514 411 1.221 

Resultado antes de impuesto 396 236 286 611 520 1.530 

Utilidad neta 348 214 269 581 500 1.493 
Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes de la Superintendencia de Valores y Seguros (SIV) y Estados Financieros Auditados del emisor. (1) En 2017 comenzó la aplicación integral de 
los criterios contables de NIIF para los puestos de bolsa, por tanto la información de 2016 presenta ajustes para dar cumplimiento a NIIF 1 “Adopción por primera vez”. Las ci fras publicadas con anterioridad a dicho año 
no son comparables. (2) Sistema Puestos de Bolsa considera todas las entidades con EEFF disponibles en el SERI de la SIV al 17 de julio de 2018 -no incluye información de Atlántico BBA Valores-. (3) Desde 2016 
incluye: impuestos diferidos, activos intangibles, propiedades de inversión y otros activos. Para años anteriores corresponde a la cuenta código 1,9,0,00,00,00,00,00,0. 
 
 
 
 
 

  

 

 

 

 

 Abr.16 Jul.16 Oct.16 Ene.17 Abr.17 Jul.17 Oct.17 Dic.17 Ene.18 Feb.18 Abr.18 Jul.18 

Solvencia (1) BBB BBB BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ A- 

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

Papeles 
Comerciales 

Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 Categoría 2 

Bonos 
Corporativos (2) 

BBB BBB BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ A- 
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INFORME DE CLASIFICACION 
 

 

Cuentas de orden deudoras 
(1) 

En millones de pesos dominicanos de cada período 

 Alpha Sociedad de Valores, S.A. 

 Dic. 2014 Dic. 2015 Dic. 2016 Dic. 2017 Jun. 2018 

Cuentas contingentes deudoras 8.171 7.399 12.492 16.866 12.378 

Encargos de confianza deudores 11.478 13.477 16.693 21.558 17.494 

Otras cuentas de orden deudora 2.163 1.438 1.815 2.100 3.853 
(1) Cada una tiene su contraparte en una cuenta de orden acreedora. 

 

. 

Indicadores de rentabilidad, eficiencia, y respaldo patrimonial  

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

 Dic. 2014 Dic. 2015 Dic. 2016 Dic. 2017 Jun. 2018 (1) Jun. 2018 (1) 

Rentabilidad        

Resultado Operac. bruto / Activos totales 20,7% 9,3% 7,0% 9,6% 12,3% 6,5% 

Resultado Operac. neto / Activos totales 15,4% 5,6% 3,7% 6,5% 9,2% 3,6% 

Utilidad (pérdida) neta / Activos totales 13,5% 5,0% 4,2% 7,4% 11,1% 4,3% 

Utilidad (pérdida) neta / Capital y reservas 66,1% 40,7% 34,5% 53,8% 92,6% 44,6% 

Utilidad (pérdida) neta / Patrimonio 29,7% 15,5% 16,3% 29,3% 40,2% 23,5% 

              

Gastos operacionales          

Gastos Adm. y Comercializ. / Activos totales 5,2% 3,8% 3,3% 3,0% 3,1% 2,9% 

Gastos Adm. y Comercializ. / Resultado Operac. bruto 25,3% 40,5% 47,1% 31,8% 25,3% 45,2% 

              

Respaldo patrimonial          

Patrimonio / Activo total 36,5% 25,7% 25,5% 21,5% 28,6% 18,5% 

Pasivo total / Capital y reservas 3,9 vc 7,6 vc 6,2 vc 6,7 vc 5,7 vc 8,4 vc 

Pasivo total / Patrimonio 1,7 vc 2,9 vc 2,9 vc 3,7 vc 2,5 vc 4,4 vc 

Índice de Patrimonio y Garantías de Riesgo Primario (Nivel I) (2) 2,6 vc 1,7 vc 0,8 vc 0,8 vc 0,8 vc - 

Índice de Apalancamiento (3) 36,5% 25,7% 25,5% 21,3% 28,6% - 
(1) Indicadores a junio de 2018 anualizados. (2) Razón entre Patrimonio y Garantía de Riesgo Primario (Nivel I) y Monto total de Activos y Operaciones Contingentes Ponderados. (3) 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 8%. 
 
 
 

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. 


