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CLASIFICACION  PERSP. Feller Rate califica en "A-" los nuevos bonos de Alpha

SOLVENCIA Sociedad de Valores S.A., Puesto de Bolsa. Las

Jul-21 A- Estables . " "

S— N ceabls | PEFSPectivas son Estables".
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Jul-21 A- Estables Feller Rate calificé en "A-" el nuevo programa de emisiones de bonos corporativos de
Dec-20 A- Estables Alpha Sociedad de Valores, S.A. Puesto de Bolsa (Alpha). Al mismo tiempo, ratificé en "A-"

la calificacion de la solvencia y confirmo sus perspectivas en “Estables”.

La calificacion de Alpha Sociedad de Valores S.A., Puesto de Bolsa (Alpha) se sustenta en
una adecuada capacidad de generacion y respaldo patrimonial, que se acompafian de
un adecuado perfil de riesgo y fondeo y liquidez, y un moderado perfil de negocios.

Alpha es parte del Grupo Mercado Electronico (GME), que cuenta con una larga
trayectoria en el negocio de transacciones electrénicas e informacion financiera, a través
de Mercado Electrénico Dominicano (MED). Su principal accionista esta relacionado a un
grupo agroindustrial de trayectoria en el pafs.

El puesto de bolsa ofrece productos y servicios de intermediacion de titulos valores,
mutuos y otros productos estructurados, para clientes retail e institucionales,
denominados Alpha FWD, Alpha Mutuo, Alpha Plus y Alpha Margen. Ademas, los
servicios ofrecidos incluyen el disefio de portafolios de inversion, servicios de finanzas
corporativas y asesoria en la estructuracion y emision de deuda.

Alpha es un actor de tamafio relevante en la industria de puestos de bolsa. A abril de
2021, la entidad era la mas grande en términos de resultados, con una participacion de
23,3% del mercado. Al mismo tiempo, exhibia cuotas de mercado de 16,3% (segundo
lugar en el ranking) v 13,2% (cuarto lugar del ranking) en términos de patrimonio y
activos, respectivamente.

Alpha tiene definido un plan estratégico, que busca consolidar su posicionamiento como
lider de la industria. Al mismo tiempo, la compafila continla avanzando en su
transformacion digital centrada en los clientes y en la generacion de nuevas
capacidades. Con ello, espera incrementar los clientes activos con el objetivo de
sostener un retorno sobre patrimonio del 18%; ademas, la administracién busca
aumentar la productividad comercial mediante la implementacion de nuevas
herramientas tecnoldgicas, o que implicara una mejora en los indicadores de eficiencia.

Los ingresos de Alpha provienen, mayormente, de los resultados de la cartera de
inversiones, acorde con las operaciones que efectua y en linea con lo observado en la
industria. Dado esto, los resultados del portafolio de inversiones pueden mostrar
variaciones debido a la sensibilidad a variables macroecondmicas, lo que genera
volatilidades en los resultados de Ultima linea. A abril de 2021, el indice de utilidad neta
anualizada sobre activos totales promedio se situaba en rangos de 159% (7,0% a
diciembre de 2020), acorde con el importante aumento en el resultado operacional
bruto.

El endeudamiento del puesto de bolsa es adecuado para el negocio, aunque se
evidencian algunas variaciones relacionadas a la expansion de las actividades o el
desarrollo de negocios especificos. A abril de 2021, el indice de pasivos totales sobre
patrimonio fue de 3,7 veces, inferior al registrado al cierre de 2020 (4,6 veces). En cuanto
a los limites normativos, a abril de 2021, la entidad mantenia un indice de patrimonio y
garantfas de riesgo primario (Nivel 1) de 0,5 veces y un indicador de apalancamiento,
medido como patrimonio contable a activos de 21,5%, exhibiendo amplia holgura con
los minimos normativos (0,155 veces y 8%, respectivamente).

Alpha tiene una estructura de financiamiento mas diversificada que el promedio de la
industria de puestos de bolsa, reflejando la estrategia de incrementar los negocios con
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clientes a fin de aumentar la atomizacion del fondeo y darle mayor estabilidad a las
operaciones. A abril de 2021, los pasivos de la entidad estaban compuestos en un 78,7%
por pasivos financieros a valor razonable, un 15,5% por emisiones de bonos, 4,5% por
otras operaciones, las que consideran los instrumentos financieros derivados a valor
razonable y las obligaciones por financiamiento a costo amortizado, entre ellas el
producto Alpha Forward; mientras que un 1,3% estaba distribuido entre obligaciones
con bancos e instituciones financieras y otros pasivos.

La compafiia ha tenido éxito en los programas de emisiones de titulos de oferta publica.
A abril de 2021, contaba con dos programas vigentes por $1.800 millones, uno aprobado
en 2018 ($800 millones) y otros en 2019 ($1.000 millones).

Recientemente, la entidad inscribi¢ un nuevo programa de bonos corporativos por hasta
$1.000 millones, compuesto por multiples emisiones, con un plazo de vencimiento de
hasta cinco afios. Los recursos provenientes del programa serdn utilizados,
principalmente, en la inversion de titulos de valores de oferta publica y la cobertura de
comisiones y gastos derivados de la emision.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

Las perspectivas “Estables” de Alpha incorporan una consolidada presencia en la
industria de puestos de bolsa, junto a una adecuada capacidad de generacion de
resultados y respaldo patrimonial.

La situacion econdmica actual, derivada de la pandemia por Covid-19, conlleva a una
mayor volatilidad en los mercados, lo que podria tener efectos en los portafolios de
inversion del puesto de bolsa. La adecuada gestion de liquidez de Alpha y sus fortalezas
relativas constituyen un soporte relevante para su actividad.
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