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* Detalle de clasificaciones en Anexo
Resumen financiero

En millones de pesos de cada periodo

Dic. 16" Dic. 17"  Dic. 18
Activos totales 6.542 9.455 8.32:
Pasivos totales 4,925 7.489 6.778
Capital y reservas 990 990 99C
Patimonio 1618 1.967 1.548
Resultado operacional bruto
(ROB) 4n 847 290
Gastos de adm. y comer. (GAC) 153 188 198
Resultado operacional neto
(RON) 317 658 9z
Utilidad neta 262 626 13

Fuente: Informacion elaborada por Feller Rate en base a reportes
publicados por la Superntendencia del Merado de Valores
(SIMV) @ menos que se indique ofra cosa. (1) EE FF Auditados a
diciembre de 2017 en base a cniterios NIIF.
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1) Indicadores sobre aclivos folales promedio.
Respaldo patrimonial

Dic.16  Dic.17 Dic.18

Patrimonio / Activos totales 247% 208%  186%
Pasivos tot. / Capital y reservas 50ve 76vc 6Bvc
Pasivos totales / Patrimonio 30ve 38vc 44w
Indice de Patimonio y Garantias

de Riesgo Primario (Nivel 1) (1 21ve 12vc  0B8vc
indice de Apalancamiento (") __355%  208%  186%

1) Indicadores nomativos.
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Perfil de negocios

Capacidad de generacion

Respaldo patrimonial

Perfil de riesgos

Fondeo y liquidez '
Otros factores considerados en la calificacion

La calificacion no considera otros factores
adicionalesal Perfil Crediticio Individual

Anglista:  Carolina Tashiguano Ariza
carolina.tashiguano@ fellerrate.cl
(562) 2757-0416
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| Fundamentos

La calificacién asignada a la solvencia de
Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A.
(PARVAL) obedece a un perfil de negocios
moderado, junto con una capacidad de
generacion, respaldo patrimonial, perfil de
riesgos y fondeo y liquidez considerados
como adecuados.

PARVAL entrega una oferta de servicios de
asesoria en estructuracion y colocacién de
instrumentosfinancieros e intermediacidn en
la compray ventade instrumentos autorizados
por la SIMV. La entidad estd enfocada en
clientes institucionales e individuales;
desarrollandose dentro de una industria
expuesta a ciclos econdmicos y a una alta
competencia. En este marco, posee una
consolidada posicidon dentro de su industria,
ubicdndose en eltercerlugarentérminos de
activosy patrimonio adiciembre de 2018.

Con el objetivo de ampliar su espectro de
negocios hacia clientes retail, en los Gltimos
afos el puesto de bolsa ha desarrollado una
estrategia de mayor presencia en medios
digitales, publicidady aperturade sucursales.
La materializacién de dicha estrategia se ha
plasmadoen lacreciente participacién de los
mutuos (usado principalmente por personas
fisicas) dentro de la estructura de
financiamiento de la entidad y en el
incremento del nimero de clientes. Esto, en
un contexto de mayores requerimientos de
informacién y actualizacién de datos de los
clientes, derivados de laentradaen vigor de la
Ley contrael lavado de activos.

Las mayorestasasde interésy menorliquidez
observadasapartirdel segundosemestre de
2018, repercutieron en los margenes
operacionalesde Parval. Adiciembre de 2018,
el resultado operacional bruto se ubicd en
torno a los $290 millones, lo que implicd un
indicador de resultado operacional bruto
sobre activos totales promedio de 3,3%
(10,6%en2017).

Los gastos de administraciéon, en tanto,
ascendieron a $199 millones en 2018,
conllevando un indicador de gasto de
administracién y comercializacién medido
sobre activos totales promedio de 2,2%. Porsu
parte, dicha medicién realizada sobre
resultadc operacional bruto ascendi¢ a 68,4 %

Fortalezas

> Eficiencia operativacon relacion a laindustria.
» Consolidada posicién de mercado.

» Pertenece al GrupoEcondmico Rizek.

Prohibida la reproduccion total o parial sinla autonzacion escrila de Feller Rate.
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ala mismafecha(22,2%en2017).

El menoringresode instrumentosfinancieros
junto a un costo de financiamiento superior
(consecuencia del contexto de mercado),
conllevé unautilidad netade $131 millonesen
2018 y un indicador de utilidad sobre
patrimonio de 8,5%(31,9%en 2017).

Los buenos resultados de afios anteriores y la
sélida posicién patrimonial y de liquidez de
PARVAL, contribuyeron aque laAsamblea-en
el primersemestre de 2018- decidierarepartir
un dividendo contra resultados acumulados
de $550 millones. Asi, adiciembre de 2018 el
patrimonio total de la entidad fue de $1.548
millones y la razén de pasivos totales a
patrimoniose ubicd en 4,4 veces.

La entidad tiene una adecuada estructura y
gestién integral de riesgos. Adem3s, en los
Gltimos afos ha llevado a cabo un
fortalecimiento en cuanto a dotaciéon de
personal, tecnologiay sistemas. Enesta linea,
durante 2018 el puesto de bolsatrabajé, entre
otros, en la adecuacidon de su manual de
riesgosy de la politicade gestién de riesgo de
mercado.

PARVAL tiene fuentes de financiamiento
acordesa laindustriade puestos de bolsa, con
una mejor diversificacién que otros actores.
Estas comprenden principalmente prod uctos
de corto plazo con clientes y emisiones en el
mercado de capitales. En 2018, la entidad
colocé dos emisiones de su programa de
bonos corporativos SIVEM-123, porunasuma
ascendente a $400 millones.

Perspectivas: Estables

La entidad mantiene una buena posicién
competitiva gracias a la eficiencia y a la
consolidacién de su negocio y marca. Esto,
deberia permitirle aprovechar  las
oportunidades de creamiento en el segmento
retail, sosteniendo a la vez su adecuada
capacidad de generacién.

Escenarios de alzas en la calificacién no se
prevén en el mediano plazo debido a las
caracteristicas del negocio, con una alta
exposicién a variables de mercado y una
menor diversificacion que otros actores del
sistemafinanciero.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION I

Riesgos
» Elevada exposicién a ciclos econdmicos y
volatilidad natural de laindustria.

> Limitada diversificacién deingresos dada la baja
profundidad del mercadeolocal.
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ANEXOS

PARALLAX VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.
INFORME TRIMESTRAL - Enero 2019

Jund?  Oct17  DicA7  Enet8  Abri8  Juli8  Oct18  Enedd

BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ A- A- A-
Estables Estebles  Posivas  Posivas  Positivas Estzbles Estables Estables |
BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ A- A- A-

| Calificaciones de nesgo otorgad&s en escala nacmnal de Repub-':ca Domm.'cana {1) Es!as ca.'.'ﬁcacmnss no suponen preferenc.uas de ningdn "po En caso de ex.'shr pnvn'egfos como aq:.teﬂns es!ahlec;dos en el articulo 63 de ia ‘
| Ley Monetaria y Financiers, los instrumentos que no adquieran dicha condicion se consideraran subordinados. (2) Incluye los s iguientes instrumentos cuyos numeros de registro son: i) SIVEM-090 apmbaco el 5 de agosto de \
| 2015, ii) SIVEM- 102 aprobado el 2 de agosto de 2016 y iii) SIVEM-123 aprobado el 31 de agosto de 2018.

La opinitn de las entidades clasificadoras no constituye en ningdn caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un defemminado instrumento. £ anélisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, |

5ino que se basa en informacién publica remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores de fa Reptiblica Dominicana, @ las bolsas de valors y en aquella que volunfariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad |

de la clasificadora la verificacion de la aulenticidad de la misma.

\
!.a informacion presentada en esfos anélisis proviene de fuentes consideradas alfamente confiebles. Sin embargo, dada la posibilidad de emor humano o mecanico, Feller Rale no garantiza la exactitud o integridad de la |
informacion y, por lo fanto, no se hace msponsable de emores u omisiones, como fampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de la ‘

solvencia de la empresa y de los litulos que ella emile, considerendo la capacidad que ésta tiene para cumplircon sus obligaciones en los téminos y plazos pactadas. |

Prohibida la reproduccion fotal o parcial sin la autorizacion esc rita de Feller Rate.
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