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INFORME

A: Masa de Obligacionistas de Bonos Corporativos dc Parallax
Valores Puesto de Bolsa, S. A. (PARVAL)
Superintendencia de Valores de la Repiiblica Dominicana (SIV):

Dando cumplimiento a las Responsabilidades del Representante dc Masa de
Obligacionistas, establecidas en la Ley 249-17 del Mercado de Valores dc la
Repiiblica Dominicana, sus Normas y Reglamentos dc AplicaciOn, la Ley
479-OB General dc las Sociedades Comerciales y Empresas lndividuales de
Responsabilidad Limitada, la Ley No. 31-ll que modifica esta Ultima y en
particular la ResoluciOn R-CNV-2016-14-MV de Funciones del
Representante de la Masa; iniciamos la realizaciOn dc ciertos
procedimientos y revisiones pautadas en dichas legislaciones, para proveer
a la Masa dc Obligacionistas de informes independientes.

El presente trabajo no se realiza bajo las Normas de Auditoria
Internacionales y por lo tanto su alcance no es de auditoria, por lo que
tampoco el objetivo es otorgar una opiniOn sobre 10s estados

financieros.

Es bueno tener presente que la inscripciOn dc 10s valores en el Registro del
Mercado de Valores y de Productos, y la autorizaciOn para realizar la Oferta
PUblica por parte de la Superintendencia dc Valores, no implica certificaciOn
sobre la bondad del valor o la solvencia del Emisor, asi como con este informe

no estamos dando juicios sobre este tema.

Hemos ejecutado las evaluaciones y andlisis pertinentes y 10s hallazgos
correspondientes fueron 10s siguientes:

1. La autenticidad de 10s valores en cuestiOn, sean fisicos o estCn

representados por anotaciones en cuenta.

Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A. (Parval) es una sociedad anOnima

organizada dc conformidad con las leyes dominicanas que tiene como objeto
principal dedicarse a la intermediaciOn de valores, asi como cualesquiera

otras operaciones compatibles con la actividad dc intermediaciOn en el
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mercado de valores. Su Niimero de Registro en la Bolsa de Valores de la Rep.

Dominicana (BVRD) es BV-PB-002 y su Niimero dc Registro en la

Superintendencia de Valores (SIV) es SVPB-001. Tiene niimero de Registro
como Emisor que es SIVEV - 033.

Pudimos constatar que la colocaciOn del programa de emisiOn dc Bonos

Corporativos por un valor total dc hasta RD$900,000,000.00 (Novecientos

Millones de Pesos con 00/100) compuesto por nueve (9) emisiones, cada

una por un monto de RD$100,000,000 fue aprobada en la Asamblea General

Extraordinaria de Accionistas de Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A, en
fecha 28 de Febrero del 2014. La Primera ResoluciOn del Consejo Nacional de

Valores y Productos de fecha 5 de Agosto del aiio 2015 aprueba la presente

programa de EmisiOn.

Por otro lado, dicho programa de emisiones estd debidamente registrado en
el Registro del Mercado dc Valores y Productos (Superintendencia de

Valores), bajo el niimero SIVEM-090. TambiCn sc encuentra en 10s Registros
Oficiales de la Bolsa dc Valores de la Rep. Dominicana (BVRD) bajo el nUmero

BV1508-BC0055.

El Programa de Emisiones tiene vigencia a partir de la fecha de emisiOn

determinada en 10s Avisos dc ColocaciOn Primaria y Prospectos
correspondientes y esta detallada mds adelante en este informe.

2. Valor actualizado de las garantias prendarias y/o hipotecarias
constituidas para la emisiOn y las medidas adoptadas para la

comprobaciOn.

La emisiOn no cuenta con garantia especifica, es solo una acreencia

Quirografaria, es decir que el tenedor posee una prenda comUn sobre la

totalidad del patrimonio del Emisor.

3. Reporte del nivel de cumplimiento del administrador
extraordinario de la emisiOn, en caso de designar alguno.

El presente Programa de EmisiOn no requiere de Administrador
Extraordinario.
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4. ConfirmaciOn de la vigencia y cobertura de 10s contratos de

seguros sobre 10s bienes e inmuebles puestos en garantia y las

acciones llevadas a cabo en caso de hallazgos que atenten contra
10s derechos de 10s tenedores.

No aplica debido a que no existe garantia de bienes e inmuebles.

5. Cumplimiento del procedimiento de revisiOn de la tasa de interCs,

en caso de que se haya especificado en el prospecto de emisiOn, y
la consecuente modificaciOn de la misma.

Conforme lo establecido en el prospecto dc emisiOn la tasa de InterCs es Fija,
segiin se determina en 10s prospectos y en 10s Avisos de ColocaciOn Primaria
dc cada EmisiOn.

Los pagos correspondientes a 10s intereses devengados por 10s Bonos

Corporativos son pagaderos semestrales (Emisiones 3, 4, 5, 6, 7, 8 y 9) y
mensualmente (Emisiones 1 y 2) en base lo especificado en prospecto.

Sobre la validaciOn de 10s pagos de intereses pudimos observar:

· El uso correctamente de la base de cdlculo establecida en prospecto de

emisiOn y aviso de colocaciOn.

· Que sc pagO la cantidad de dias correspondientes al periodo estipulado

en el prospecto de emisiOn y aviso de colocaciOn.

" Que se pagO en la fecha establecida en el prospecto de EmisiOn y aviso
de colocaciOn.

6. Nivel de liquidez con que cuenta el emisor para fines de redenciOn

anticipada de 10s valores, en caso de haberse especificado en el

prospecto.

El cumplimiento del procedimiento de redenciOn anticipada por parte del

emisor estd establecido en el Prospecto de ColocaciOn, es cual dice que el

Emisor tendrd derecho de pagar de forma anticipada el valor total, o parcial,
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del monto colocado en cada EmisiOn del Programa de EmisiOn. Este derecho
podrd ser ejercido una vez transcurrido el primer aiio despuCs de la fecha de
EmisiOn.

El prospecto estipula 10s pasos y procedimientos que se deben seguir.

El Emisor por el momento nos informa que no tiene planes de

redenciones anticipadas parciales ni totales.

7. Uso de 10s fondos por parte del emisor, de conformidad con 10s

objetivos econOmicos y financieros establecidos en el prospecto
de emisiOn y las medidas adoptadas por el representante para la
comprobaciOn.

No se podrdn canalizar fondos para adquisiciones de otros activos (tales

como compaiiias y locales comerciales) ni para pagos de dividendos o abonos

a deudas.

Se pudo observar que 10s fondos han sido canalizados como sc establece en el

prospecto dc emisiOn, tambiCn se comprobO del envio de esta informaciOn a

la SIV. Revisamos de forma detallada 10s titulos adquiridos y 10s abonos de
Lineas de CrCdito.

8. La colocaciOn y la negociaciOn de 10s valores de conformidad con
las condiciones establecidas en el prospecto de emisiOn.

CEVALDOM, DepOsito Centralizado dc Valores, S.A. ha sido designado como
Agente de Custodio y Pago (Agente dc Pago) del Programa de EmisiOn, para
que sean realizados 10s servicios dc custodia, compensaciOn y liquidaciOn de
10s valores del presente Programa de EmisiOn, asi como encargado del
procedimiento del pago de intereses y capital de 10s Bonos Corporativos.

Revisamos copia del Macro titulo, Prospecto, Contrato de EmisiOn y Avisos dc

Oferta PUblica entregado por la AdministraciOn del Emisor, y pudimos

constatar que el total de 10s Bonos Corporativos en circulaciOn se compone
dc la siguiente manera:
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EmisiOn 1 (10Q,000,000 valores) (CANCELADO)

Se compone dc Valores por un monto total de RD$100, 000,000.00 (Cien

Millones de Pesos con 00/100).

Tasa de InterCs fija dc 9.50% anual, pagadera mensual. Fecha de Vencimiento

22 de Septiembre 2017. Fecha de EmisiOn 22 de Septiembre 2015.

Pudimos comprobar que esta emisiOn fue debidamente cancelada.

EmisiOn 2 (100,000,000 vaioresj

Sc compone dc Valores por un monto total dc RD$100, 000,000.00 (Cien

Millones de Pesos con 00/100).

Tasa de InterCs fija dc 9.75% anual, pagadera mensual. Fecha de

Vencimiento 22 de Septiembre 2018. Fecha de EmisiOn 22 dc Septiembre

2015.

EmisiOn 3 (100,000,000 valores)

Se compone de Valores por un monto total de RD$100, 000,000.00 (Cien

Millones de Pesos con 00/100).

Tasa de InterCs fija de 10.00% anual, pagadera semestral. Fecha de

Vencimiento 22 de Septiembre 2019. Fecha dc EmisiOn 22 de Septiembre

2015.

EmisiOn 4 (100,000,000 valores)

Sc compone dc Valores por un monto total dc RD$100, 000,000.00 (Cien

Millones de Pesos con 00/100).

8
,



SIVEM-090 PARVAL/ 01 Agosto 2018, Inf. Repr. Oblig. Junio 2018

Tasa de InterCs fija dc 10.25% anual, pagadera semestral. Fecha de

Vencimiento 22 de Septiembre 2020. Fecha de EmisiOn 22 de Septiembre
2015.

EmisiOn 5 (100,000,000 vaioresj

Sc compone dc Valores por un monto total de RD$100, 000,000.00 (Cien

Millones de Pesos con 00/100).

Tasa de InterCs fija de 10.25% anual, pagadera semestral. Fecha de

Vencimiento 22 de Septiembre 2020. Fecha dc EmisiOn 22 dc Septiembre

2015.

EmisiOn 6 (100,000,000 vaioresj

Sc compone de Valores por un monto total de RD$100, 000,000.00 (Cien
!,

Millones dc Pesos con 00/100).

Tasa dc InterCs fija de 10.25% anual, pagadera semestral. Fecha de

Vencimiento 22 de Septiembre 2020. Fecha de EmisiOn 22 dc Septiembre

2015.

EmisiOn 7 (100,000,000 valores)

Se compone de Valores por un monto total de RD$100, 000,000.00 (Cien

Millones de Pesos con 00/100).

Tasa de InterCs fija de 9.90% anual, pagadera semestral. Fecha de

Vencimiento 10 de Marzo 2019. Fecha de EmisiOn 10 de Marzo 2016.

EmiSiOn 8 (1QQ,QQQ,QQQ valQre$)

Sc compone de Valores por un monto total dc RD$100, 000,000.00 (Cien

Millones de Pesos con 00/100).

Tasa de InterCs fija de 9.90% anual, pagadera semestral. Fecha de

Vencimiento10 de Marzo 2019. Fecha de EmisiOn 10 de marzo 2016.
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EmisiOn 9 (100,000,000 valores)

Se compone de Valores por un monto total dc RD$100, 000,000.00 (Cien
Millones de Pesos con 00/100).

Tasa de InterCs fija dc 9.90% anual, pagadera semestral. Fecha de

Vencimiento 10 de Marzo 2019. Fecha dc EmisiOn 10 dc Marzo 2016.

9. ActualizaciOn de la CalificaciOn de Riesgo de la emisiOn y del
emisor, conforme la periodicidad que se haya establecido a tales
fines en el prospecto.

Ver anexo.

10. Nivel de endeudamiento del emisor de conformidad a lo
establecido en el prospecto de emisiOn.

Dc acuerdo al Prospecto de ColocaciOn la presente EmisiOn de bonos no
compromete 10s limites dc endeudamiento del Emisor.

11. Cumplimiento del emisor en cuanto a la remisiOn periOdica

de sus estados financieros a la Superintendencia.

A continuaciOn, Resumen de 10s estatus dc envio de Estados Financieros a la

Superintendencia de Valores:

Requerimientos / Estatus:

· Anualmente:

1. Balance GeneralAuditado - Enviado al 31 de Diciembre 2017.
2. Estado de Resultados Auditado - Enviado al 31 de Diciembre 2017.
3. Estado ale Cambio en el Patrimonio Auditado - Enviado al 31 de Diciembre

2017.
4. Estado de Flujo de Efectivo Auditado; Enviado al 31 de Diciembre 2017.
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5. Politicas contables utilizadas y demds notas explicativas de 10s Estados
Financieros Auditados - Enviado al 31 de Diciembre 2017.

· Semestralmente:

1. Balance General Resumido. Enviado a Junio 2018.
2. Estado de Resultados Resumido. Enviado Junio 2018.
3. Balance General Detallado (Balance de comprobaciOn). Enviado a Junio

2018.

4. Estado de Resultados Detallado (Balance de comprobaciOn). Enviado a
Junio 2018.

5. Estado de Cambios en el Patrimonio. Enviado a Junio 2018.
6. Estado de Flujo dc Efectivo. Enviado a Junio 2018.

· Trimestralmente:

i. Balance General intermedio, en forma comparativa con el

trimestre anterior -
Enviado a Junio 2018.

ii. Estado de Resultados intermedio, en forma comparativa con el

trimestre anterior - Enviado a Junio 2018.

iii. Estado de Flujo dc Efectivo intermedio en forma comparativa con
el trimestre anterior - Enviado a Junio 2018.

iv. Estado de Cambios en el Patrimonio -
Enviado a Junio 2018.

· Mensualmente:

I) Balance General Resumido - Enviado a Junio 2018.
2) Estado de Resultados Resumido

- Enviado a Junio 2018.
3) Balance General detallado (Balance de comprobaciOn)

- Enviado a Junio

2018.
4) Estado de Resultados detallado (Balance dc comprobaciOn)

-
Enviado a

Junio 2018.
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Diario

Balance General y Estado de Resultado Detallado (Balanza de ComprobaciOn) -

Diariamente a travCs de Plataforma Seri.

12. Monto total de la emisiOn que ha sido colocado.

El Monto total de la emisiOn colocada asciende a RD$800,000,000.00.

13. Cumplimiento del procedimiento de redenciOn anticipada
por parte del emisor, en 10s casos que aplique.

El cumplimiento del procedimiento de redenciOn anticipada por parte del

emisor estd establecido en el Prospecto de ColocaciOn, es cual dice que el

Emisor tendrd derecho de pagar de forma anticipada el valor total, o parcial,
del monto colocado en cada EmisiOn del Programa de EmisiOn. Este derecho
podrd ser ejercido una vez transcurrido el primer aiio despuCs de la fecha de
EmisiOn.

El prospecto estipula 10s pasos y procedimientos que se deben seguir.

El Emisor por el momento nos informa que no tiene planes de

redenciones anticipadas parciales ni totales.

14. EnajenaciOn de las acciones del emisor, y las posiciones
dominantes dentro de la distribuciOn accionaria, que represente
por lo menos el 10% del total del Patrimonio del Emisor.

Segiin nos informa la AdministraciOn no ha habido a la fecha del trimestre
correspondiente a este informe enajenaciOn dc las acciones del emisor, y las

posiciones dominantes dentro de la distribuciOn accionaria. Esto tambiCn lo
pudimos comprobar en las informaciones revisadas de la compaiiia.

Tampoco se prevC para un futuro.
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15. ColocaciOn y/o negociaciOn de valores por parte del emisor
en mercados internacionales; asi como cualquier informaciOn
relevante, como redenciOn anticipada, amortizaciOn, acuerdos con
10s tenedores de valores, entre otros.

Segiin nos informa la AdministraciOn no ha habido en el trimestre en cuestiOn
colocaciOn y/o negociaciOn de valores por parte del emisor en mercados
internacionales. Esto tambiCn lo pudimos comprobar en las informaciones
financieras y legales revisadas dc la compaiiia. Tampoco se prevC para un
futuro.

El Emisor al trimestre al 30 de Junio del 2018 nos informa que ha adquirido
valores en mercados internacionales para cartera o posiciOn propia de
inversiOn.

16. Procesos de reestructuraciOn societaria del emisor,
estableciendo 10s avarices en virtud del acuerdo suscrito para esos
fines.

Segiin nos informa la administraciOn y tambiCn hemos podido constatar
adecuadamente en todos 10s documentos e informaciones financieras y
operativas que manejamos, la compaiiia no se encuentra en proceso de

fusiOn, divisiOn o acuerdo de desinversiOn o venta de activos importantes.

Independientemente dc esto 10s Tenedores dc Bonos podrdn negociar o

vender sus bonos en el Mercado Secundario.

17. Cualquier actividad dentro o fuera de la Orbita del emisor
que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo (laboral,
administrativos, causas de fuerza mayor, etc.).

No tenemos conocimiento dc ninguna actividad dentro o fuera de la Orbita

del emisor que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo como paros
de labores, desastres naturales, riesgos de continuidad del negocio, huelgas,

etc.

13
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18. Cualquier documento de indole legal que impliquen
procesos de naturaleza civil, comercial, penal o administrativo
incoados contra el emisor.

No existe ninguna situaciOn legal que afectard en el trimestre o posterior al

mismo a la empresa segiin informaciOn suministrada por la Gerencia.

Tampoco ninguna informaciOn de la que manejamos ha dado muestra de
alguna situaciOn legal que pudiera afectar las operaciones de la empresa.

Los Estados Financieros Auditados a Diciembre del 2017 no mencionan
contingencias legales importantes que pudieran poner en riesgo las

operaciones del Emisor.

19. Modificaciones del Programa de Emisiones.

No ha habido en el trimestre en cuestiOn modificaciones al Contrato del

programa dc emisiones. Esto lo pudimos comprobar en las informaciones

legales y financieras revisadas dc la compaiiia. Tampoco se prevC para un
futuro.

20. La adquisiciOn y enajenaciOn de activos por parte del emisor
que representen el 10% o mds de su capital suscrito y pagado.

No ha habido en este trimestre enajenaciOn o adquisiciOn de algiin activo
significativo que pudiera alterar de alguna forma las operaciones.

Tampoco en la actualidad se tiene planeado la sustituciOn de ningUn equipo,

maquinaria o activo importante.

21. Cambios en la estructura administrativa del emisor relativos
a 10s principales ejecutivos y de las estructuras que se relacionen
con la emisiOn.

14
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Durante este trimestre no sc ha realizado ningtin cambio importante en la

estructura administrativa dc la empresa que pudiera poner en riesgo sus
operaciones normales.

22. Cualquier otra obligaciOn establecida en el prospecto de
emisiOn, el contrato de emisiOn y las disposiciones normativas
vigentes, asi mismo cualquier elemento o suceso que conlleve
implicaciones juridicas, de reputaciOn o econOmicas para el

emisor.

No tenemos conocimiento ni tampoco la administraciOn nos ha informado de

cualquier otro elemento o suceso que observe implicaciones morales o

econOmicas para el emisor, cualquiera dc sus accionistas y empresas
vinculadas.

23. Otros.

1. El informe del Comisario que tenemos correspondiente al periodo

cortado al 31 de Diciembre del 2017 establece que 10s estados

financieros son razonables y que la compaiiia ha tenido un buen

desempeiio en el manejo de sus operaciones y finanzas.

2. El Dictamen dc 10s Estados Financieros Auditados al 31 de Diciembre
del 2017 sin salvedades.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS

Representante de Masa de Obligacionistas
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Enc. 2018 Abr. 2018
sobre activos totales de 1,6% anualizado, lo

Solvencia BBB' bbb+
Fundamentos

que se reRejaba en una alta eficiencia dentro
Perspectivas Positivas Positivas

La calificaciOn asignada a la solvencia de de la industria (3,1% a la misma fecha). En

"Deta//e dc clasi/icaciones en Anexo
Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A.

tanto, la utilidad neta de la entidad fue de $92

Resumen financiero
(PARVAL) obedece a un perhl de negocios millones, representando un crecimiento
moderado, una capacidad de generaciOn nominal de 6,8% con respecto a igual periodoEn millones dc pesos dc cada periodo adecuada, asi como a un respaldo patrimonial, del aiio anterior y exhibiendo una utilidad

Die. 16 Die. 17 "' Mar. 18 perfil de riesgos y fondeo y liquidez sobre activos totales de 3,5% anualizada.

ActMos totaks
4.5371

9.456 (" 10.662
adecuados.

A marzo de 201 8, PARVAL poseia unPasivos totales 2.928j 7.491 8.605 PARVAL entrega una oferta de servicios de patrimonio de $2.057 millones, de 10s cuales
Capital y reservas 990j 990 990 estructuraciOn de instrumentos financieros, un 48,41% correspondia a capital y reservas,Patrimonio 1.609| 1.%5 2.057 asesoria e intermediaciOn en la compra y venta mientras que el 51 9% restante representabaResukado operacional bmto I

, , o
(rob) 440: 847 116 de instrumentos autorizados por la SlV. La 10s resultados acumulados de ejercicios
Gastos dc aim. ycomer. (GAC) 1531

193 43 entidad estd enfocada en clientes anteriores ($975 millones) y del periodo. La
Resultado operacional neto i institucionales e individuales; desarrolldndose razOn de pasivos totales a patrimonio se ubicO
(ron) 287j 654 73 dentro de una industria expuesta a ciclos en 4,2 veces, toda vez que las obligaciones deUtilidad neta 253j 625 92 econOmicos y a una alta competencia. la entidad crecieron un 14 9'7 respecto al-uenie. tn/ornracion hnanciera e/aborada por Feller Rate en base , o
a repontespublicados por la Supenntendencia dc Valones(S/V) a La instituciOn posee una consolidada posiciOn diciembre de 2017.
menos que sc indique otra cosa. (I) En 2017 comenzO la

. ,ap/icaciOn integml dc 10s crden'os cQntab/e$ dc NIIF para 10s competitiva. En marzo de 2017 se ubicO en el El puesto de bolsa cuenta con una estructura y
puestos dc bo/sa. ,P0' clio, las cifras publicadas a partir dc ese segundo lugar de la industria en tCrminos de gestiOn integral de riesgos y ha llevado a caboaiio no son conipa ables con las dc periodo$ anten'ores y podrian activos (15,7%) y patrimonio (15,9°6), ademds un fortalecimiento en cuanto a dotaciOn depresentar cambios hasta su inplementaci0n final. (2) lnformaciOn

, , ,proporcionada porPara//ax Vakm Puesto dc Bo/sa.
,

ocupaba la cuarta posicion en tCrminos de personal y tecnologia en 10s Ultimos aiios.
lndicadores relevantes resultados (9,2%). Adicionalmente y al igual Ademds, en 2017 se concretO la entrada de

que en aiios anteriores, PARVAL fue elegido dos directores independientes, 10s queDie. 16(') Dic.17 Mar. 18 "' en 2017 para formar parte del programa de fortalecerdn el gobierno corporativo
ROB/AdNos totaks 10,0% 9,0% 4,3% Creedores de Mercado durante 2018. especialmente en aspectos de riesgo y
GAC /AdNos totales 3,5% 2,0% 1,6% La ampliaciOn de su espectro de negocios cumplimiento.
Utikjad netal Patrimonio 15,7% 31,8% 18,0% hacia clientes retail ha sido posible gracias a la PARVAL tiene fuentes de financiamientoUtikjad neta /Adivos totales 5,8% 6,6% 3,5%

apertura en 2016 de una oficina en el drea acordes a la industria de puestos de bolsa, con,
: ,,u','cm,){es sowe ac/ivos tuta'es pmmed'u. {2) ln·jicddc·rt':: a

, ,
matzo 2018 se wese: Nan anua/izau'os metropohtana de Santo Domingo y a la

una mejor diversihcaciOn
que otros adores.

Respaldo patrimonial estrategia de mayor presencia en medios Estas comprenden principalmente productos
, digitales y publicidad realizada en 2017. de corto plazo con clientes, emisiones en el

Di'·16 i Di'.17 Mar. 18 Adicionalmente, en marzo de 2018, la entidad mercado de capitales y obligaciones con
Pathmonio /Activos totales 35,5%| 20,8% 19,3%

abriO una nueva oficina en San Francisco de bancos e instituciones financieras.
Pasivos tot. / Capital y reservas 3,0 vci 7,6vc 8,7 vc Marcoris, convir6Cndose en su primera
Pasivos totalesl Pathmonio 1,8vc 3,8W 4,2,c

sucursal al interior del pals. Con esto, se Perspectivas: Positivas
in&e dc Patrimonio y Garantias i espera que 10s ingresos desde clientes

,dc Rksgo Primaho (Nivel I) (" 2,1Q 1,2 vc 1,5 vc minoristas continUen siendo mds robustos y
La entidad mantiene una buena posiciOn

Mice dc Apahncamiento (') 35,5%i 20,8% 19,3%
aporten mayor estabilidad a 10s ingresos del com petitiva y una consistencia en sus

1'1,,/ndicadores uorniatwos. resultados gracias a la mayor eficiencia dentro
. . . . . puesto de bolsa.

Perfil Credticio |nd|v|dua| de la industria, lo que deberia permitirle
A marzo de 2018, su resultado operacional aprovechar las oportunidades de crecimiento

? & E bruto se ubicO en torno a $116 millones, cifra en el segmento retail, sosteniendo su
Prtncipales Factores Evaluad°'

£ t E lZ impulsada principalmente P?r ingresos por adecuada capacidad de generaciOn.
@ g & g t instrumentos hnancieros derivados, en tanto
m X < Ll. X

. . .
En la medida que el puesto de bolsa

que el indicador de resultado operacionalPerfil dc negocios
· / manten a su oslcion e merca o y continue' ' bruto sobre activos totales fue de 4,3%

,
g p " "" d d ' '

Capacidad dc generaciOn
. . diversihcando sus proveedores de fondos yanualizado. A la misma fecha, 10s gastos de

. ,Respakjo patrimonial
. . .. . . .. . consolidando su amphacion a otrosadmmistracion y comerciahzacion ascendieron

. ,
· · · . segmentos, su cahhcaciOn deberia ser revisadaPerlil dc riesgos

. . . a $43 mdlones, imphcando una razon de
Fondeo y 6quidez

gastos de administraciOn y comercializaciOn favorablemente.
Otros factores considerados en la calificaciOn

,
La calgicaci(;n no considera otrc's fuctores FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

8udicionales al Pcrfil Crediticio lndioidual : Fortalezas Riesgos

> Capacidad de generaciOn y eficiencia operativa > Elevada exposiciOn a ciclos econOmicos y

L
han permitido una adecuada rentabilidad. voIatilidad natural de la industria.

Analista: Carolina Tashiguano Aiiza

,
> Alta participaciOn de mercado en tCrminos de > Entorno regulatorio en proceso de cambio.

cak)|ina.tashiguano@fe|ler-mte.d '
activos, patrimonio y utilidades netas. > Limitada diversificaciOn de ingresos dada la ba ja(562) 2757-0416

> Pertenece alGrupo EconOmico Rizek. profundidad del mercado local.

'"
. ,. 'J-' ,"."'s'"t ',"' ' F.:,m;ki sin la at'-" "a.".'.. t".?.
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!
O

Feljer.Rate anexos
· Clasificado,a PARALLAX VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.

de Riesgo INFORME TRIMESTRAL
-

Abril 2018

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

Solvencia (') BBB' BBB' BBB' BBB' BBB+ BBB' BBB" BBB' BBB' BBB'

Perspectivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Positivas Positivas Positivas

Bonos Corporativos (') BBB' BBB" BBB+ BBB' BBB' BBB+ BBB' BBB" BBB' BBB+

Corto Plazo Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2

Ca/i/icaciones dc riesgo otorgadas en escala nacional dc Repubhta Dominicana. (I) Estas cahficaaones Ik) suponen preferencias dc ningUn tipo. En caso dc existir privi/egios, com aque/los eslablecidos en el articulo 63 dc la
Ley Monetaria y Finan¢|era; 10sinstmmentos que no adquieran dicha andicion sc considerardn subominadt.)s. (2) lncluye leissiguientes instrumentos cuyos ntimeros dc registm son: 0 S/VEM-090 registrado el q dc agosto dc2015 yii) SIVEM-102 regist ado el 2 dc agosto dc 2016. '"
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La cipiniOndc las entidades cIashcMcvas no constihiye en ningun caso una recomendaciOn para coniprar, vender 0 mantener tin dctetmtnadu instrunx:"nto.El and/isis no es e/t'esultado dc una audttoria practicada al emtsor,
mc que sc basa en inhrmaciOn publiCa remdida a la Supenhtendencia dc Va/ores dc la RepUblica Dominicana, a las bolsas dc va/oi"csy en aque//a que vo/untarianiente apodO el emisor, no siendo responsabMad dc la
c/asi/icadorala verificaciOndc la autenti¢k1addc la misma.

La informacion presentada en estos andisis Pnovi:ne dc fuentes ccnsideradas ahtainente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad dc emor humano 0 mecdnico, Feller Rate no garantiza la exactitud 0 integridad dc la:)fom)aa(jn y, por /0 tanto, no sc hace responsab e dc emjres u omisiOnes, com lampoco dc las consecuencias asociadas con el empleo dc esa mformaciOn. Las c/asdicaciOnes dc Feller Rate son una apreciaciOn dc la 'soNencia dc la empresa y dc 10stitu/os que ella emite, consklerando la capacidad que Csta ttene para cunplii con sus Qb/iqacfanesen 10sterintnos y plazos pactados.
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Fel et Rate parallax valores puesto de bolsa, s. a.
Calificadora INFORME TRIMESTRAL

de Riesgo Dominicana Abril 2018

Enc. 2018 Abr. 2018
sobre activos totales de 1,6% anualizado, lo

Solvencia BBB" bbb+
Fundamentos

que se refejaba en una alta eficiencia dentro
Perspectivas Positivas Positivas

La calificaciOn asignada a la solvencia de de la industria (3,1% a la misma fecha). En

"Deta//e dc dasificaaones en Anexo
Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A.

tanto, la utilidad neta de la entidad fue de $92

Resumen financiero
(PARVAL) obedece a un perfil de negocios millones, representando un crecimiento
moderado, una capacidad de generaciOn nominal de 6,8% con respecto a igual periodoEn /nilk)nes dc pesos dc cada periodo adecuada, asi como a un respaldo patrimonial, del aiio anterior y exhibiendo una utilidad

Die. 16 Die. 17 "' Ma,. 18 perfil de riesgos y fondeo y liquidez sobre activos totales de 3,5% anualizada.

Activos totaks 4.537 9.456 q) 10.662
adecuados.

A marzo de 2018, PARVAL poseia unPasivos totales 2.928 7.491 8.605 PARVAL entrega una oferta de servicios de patrimonio de $2.057 millones, de 10s cuales
Capital y reservas m 990 990 estructuraciOn de instrumentos financieros, un 48,41% correspondia a capital y reservas,Patrimonio 1.609 1.965 2.057 asesoria e intermediaciOn en la compra y venta mientras que el 51 9°/ restante representabaResukado operacional bruto

. , o
(rob) 440 847 116 de instrumentos autorizados por la SlV. La 10s resultados acumulados de ejercicios
Gastos dc aim. y comer. (GAC) 153 193 43 entidad estd enfocada en clientes anteriores ($975 millones) y del periodo. La
Resukado operacional neto institucionales e individuales; desarrolldndose razOn de pasivos totales a patrimonio se ubicO
(ron) 287 654 73 dentro de una industria expuesta a ciclos en 4,2 veces, toda vez que las obligaciones deUtilidad neta 253 625 92 econOmicos y a una alta competencia. la entidad crecieron un 14 9'7 respecto aFuente in/ormaciOn financiera e/aborada por Feller Rate Cl) base , o

a reportes publicadus por la Supenntendencia ae Valores (Sit') a La instituciOn posee una consolidada posiciOn diciembre de 2017.
menos que sc indique otra cosa. (I) En 2017 comenzO la · . ,ap/icaciOn integral dc 10s cMehos contab/es dc N/IF para 10s i competitiva. En marzo de 2017 se ubicO en el El puesto de bolsa cuenta con una estructura y
Ttos dc bo/sa. Por clio, i.;s ci/ras pubhcadas a padir dc ese segundo lugar de la industria en tCrminos de gestiOn integral de riesgos y ha llevado a cabo
':' 'c) son comparables con as dc periodos antenores y podrian activos (15,7%) y patrimonio (15,9%), ademds un fortalecimiento en cuanto a dotaciOn dep esentar cambios hasta su implementaciOn final. (2/ lnfonnaciOn

. , , ,proporcionada poi' Parallax Va/ores Puesto dc Bolsa. ocupaba la cuarta posicion en terminos de personal y tecnologia en 10s Ultimos akios.

lndicadores relevantes resultados (9,2%). Adicionalmente y al igual Ademds, en 2017 se concretO la entrada de
que en aiios anteriores, PARVAL fue elegido dos directores independientes, 10s queDie. 16(') Dic.17 Mar. 18 (" en 2017 para formar parte del programa de fortalecerdn el gobierno corporativo

ROB /ACtMOStotales 10,0% 9,0% 4,3% Creedores de Mercado durante 2018. especialmente en aspectos de riesgo y
GAC /ACtMOStotaks 3,5% 2,0% 1,6% La ampliaciOn de su espectro de negocios cumplimiento.
Utikjad netal Patrimonb 15,7% 31,8% 18,0% hacia clientes retail ha sido posible gracias a la PARVAL tiene fuentes de financiamientoUtiklad neta /Adivos totaks 5,8% 6,6% 3,5%

apertura en 2016 de una oficina en el drea acordes a la industria de puestos de bolsa, coni., :,?.i:c,1jores st'wc acfivos /ota/es pmmed'o: {2) kx/tcadc'res a
.

maize 2018 ie pre.ic::kin anuaiizados metropolitana de Santo Domingo y a la
una mejor diversihcaciOn

que otros adores.
Respaldo patrimonial estrategia de mayor presencia en medios Estas comprenden principalmente productos

, digitales y publicidad realizada en 2017. de corto plazo con clientes, emisiones en el
Die. 16 ! Dic.17 Mar. 18 Adicionalmente, en marzo de 2018, la entidad mercado de capitales y obligaciones con!

Pathmonio /Activos totales 35,5%j 20,8% 19,3%
abriO una nueva cficina en San Francisco de bancos e instituciones financieras.

PasNos tot. I Capital y reservas
3,0vcj

7,6w 8,7 vc Marcoris, convirtiCndose en su primera
Pasivos totalesl Pathmonio 1,8vcj 3,8w 4,2,c

sucursal al interior del pals. Con esto, se Perspectivas: Positivas
Mice dc Pathmonio y Garantias 1 espera que 10s ingresos desde clientes

. , ,' ' ' ' '
· · · · · .

La entidad mantiene una buena posiciondc R«go Pnmano (Nivel |)(') 2,1vq 1,2vc 1,5vc minoristas continuen siendo mas robustos y
. . . .in&e dc Apakancamiento(') 35,5%j 20,8% 19,3%

aporten mayor estabilidad a 10s ingresos del competitiva y una consistencia en sus
/1) lnchcadoresnormattvos. resultados gracias a la mayor eficiencia dentro

. . . . puesto de bolsa.
Perhl Credit|c|o hUvidual de la industria, lo que deberia permitirle

A marzo de 2018, su resultado operacional aprovechar las oportunidades de crecimiento

o ,
E bruto se ubicO en torno a $116 millones, cifra en el segmento retail, sosteniendo su

Prinapales Factores Evaluados & ? 2 impulsada principalmente por ingresos por adecuada capacidad de generaciOn.
E i t ¶ b instrumentos financieros der'vados, en tanto

.8 X < Ll. = . . .
En la medida que el puesto de bolsa

que el indicador de resultado operacional
,Perfil dc negoaos

· / manten a su osIcion de mercado continilebruto sobre activos totales fue de 4 3° g p ' ' y
Capacdad dc generadOn

. .
' ° diversificando sus proveedores de fondos y

' - anualizado. A la misma fecha, 10s gastos de
. . .Respakjo pathmonial

administraciOn y comercializaciOn ascendieron consohdando su ampliacion a otros
· . . segmentos, su calihcaciOn deberia ser revisadaPerfil dc nesgos

, , , a $43 millones, imphcando una razon de
Fondeo y kjuidez :

gastos de administraciOn y comercializaciOn favorablemente.
Otros factores considerados en la calificaciOn

l-u ca/!fic(lci(in ,1,) c,msidera otros µctores FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

adicimtalcs al Pcrfil Crediticio lndioidual : Fortalezas Riesgos

: > Capacidad de generaciOn y eficiencia operativa > Elevada exposiciOn a ciclos econOmicos y
' han permitido una adecuada rentabilidad. voIatilidad natural de la industria.

Analista: Carolina Tashiguano Ariza > Alta participaciOn de mercado en tCrminos de > Entorno regulatorio en proceso de cambio.
cadina.tashiguano@feller-rate.cl activos, patrimonio y utilidades netas. > Limitada diversificaciOn de ingresos dada la ba ja
(562) 2757-0416

> Pertenece alGrupo EconOmico Rizek. profundidad del mercado local.
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Mer. Rate anexos

Clasificado,a PARALLAX VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.
de Riesgo INFORME TRIMESTRAL

- Abril 2018

Jun.16 Jul.16 OcL16 Ene.17 Abr.17 Jun.17 Oct.17 Dic.17 Ene.18 Abr.18

Solvencia (') BBB' BBB' BBB' BBB+ BBB' BBB+ BBB" BBB" BBB+ BBB+

Perspectivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Positivas Positivas Positivas

Bonos Corporativos (') BBB' BBB' BBB' BBB' BBB' BBB' BBB" BBB+ BBB" BBB'

Corto Plazo Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2 Categoria 2

Cali/icaciones dc riesgo otorgadas en escala nacional dc RepUb/ica Dominicana. (I) Estas cahhcaaones no suponen preferencias dc ningUn tpo. En caso dc existir privilogios, com aquellos establecidos en el adiculo 63 dc la
Ley Monetaria y,Financiera, 10sinstmmentos que no adquieran dicha condiaon sc considerardn subondinados. (2) lncluye leisstguientes instrumentos cuyc.)snUmeros dc registro son.'i) S/VEM-090 registrado el 5 dc agosto dc2015 yii) S/VEh-102 registrado el 2 dc agosto dc 2016.
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la qphOn dc las entidades c/asifcadoras no constihtye en ningcin caso una recomendaciOn para comprar, vender 0 mantener un detemnado instrumento. El andhsis no es eh'esultado dc una audttoria praclicada al eintsor,
stnu que sc basa en infonnaciOn publiCa remitida a la Supen'ntendencia dc Va/cires dc la RepUb/ica Dominicana, a las bolsas dc va/cit'esy en aque/la que vo/unlarianiente aportO el emisor, no siendo responsabMad dc la
Q/asi/icadorala verificaciOndc la autentiCidaddc la misma.

ja informacion presentada en estos andNsisproviene dc fuentes consideradas altainente confiab/es. Sin embargo, dada Laposibi/idad dc error humano 0 mecdnico, Feller Rate no garantiza la exactitud 0 integridad dc la
yifomacion y, por b tanto, no sc hace responsable dc emoms u omisiones, com tampoco dc las consecuencias asociadas con el empleo dc esa informaciOn. Las c/asificaciones dc Feller Rate son una apreciaciOn dc la
j:olvencia dc la empresa y dc 10stitu/os que ella emite, consMemndo la capacidad que Csta tiene para cump/ir con sus obligaciones en 10stCnnmosy plazos pactados.
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