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Adecuscion de Capital

PARALLAX VALORES PUESTO DE BOLSA, 5. A.

\ Dominicana

Fundamentos

La calificacién asignada a la solvencia de
Parallax Valores Puesto de Balsa, S Al
(PARVAL) obedece a la consolidacién de su
posicion competitiva, generacion de  altos
margenes, con eficiencia y retornos superiores
a la industria. La calificacién también considera
su  moderade  endeudamiento, liquidez
relativamente alta, junto al respaldo de su
controlador.

En contrapartida, la calificacién toma en
cuenta aspectos propios de le industria como
lo son su poca profundidad, concentracion de
fuentes de ingresos y la alta competencia, asi
como la naturaleza de su negocio, expuesto a
los ciclos econdmicos del mercado y
eventuales cambios regulatorios.

PARVAL ofrece servicios de estructuracién de
instrumentos financieros, asesoria e
intermediacién en la compra y vents de
instrumentos autorizados por la SIV. Esta
enfocada a clientes institucionales e
individuales y opera en Santo Domingo desde
mediados de 2002. Actualmente tiene una
participacion relevante en la  industria,
liderando en patrimenio y utilidades netas. Su
zccionista  mayoritario, Parallax  Investment
Partners Inc. {perteneciente 100% a Grupo
Rizek), posee un 97,5% de la propiedad.

A diciembre de 2015, su participacion de
mercado, al medir por activos totales,
representd un 15,6%, ubicandose en el 2°
lugar, mientras que al medir por utilidad neta,
su participacién de mercado fue de 17,1%
ocupando el 3* lugar.

Los ingresos de la entidad provienen de la
apreciacién y devengo de su cartera propia y
honorarios y comisiones de operaciones de
intermediacién financiera. Cebido a la mayer
competencia en la industria y eventos de baja
liquidez durante el J(ltimo trimestre la
tendencia decreciente de los margenes se ha
mantenide. Al cierre de 2015 el margen
firanciers total sobre activos registrd un 10,6%

Fortalezas

* Altos margenes y eficiencia operativa
permiten una rentabilidad que destaca por
sobre el sistema.

* Alta participacion de mercado en utilidades
netas y patrimonic, con altos voldmenes
transados.

» Mederado endeudamiento, por debajo del
sistema de puestos de bolsa.

¥* Respalde de su controlador Grupe Rizek.
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versus un 11,9% de la industria.

PARVAL muestra una mayor eficiencia en
comparacién  a la industia de manera
constante durante los Ultimos tres periodos.
No obstante, continGan con la puesta en
marcha de la nueva plataforma de riesgo,
adecuéndola a la regulacién de mercado de
capitales y concentrados en la automatizacion
de procesos. Al cierra de diciembre de 2015,
la razén de gastos operatives sobre activos fue
de 3,1%, menor al §,1% del sistema.

Sus retornos muestran una caida durante los
Oltimos tres afios, aungque se mantienen por
sobre el sistema. Al cierre de diciembre de
2015, su resultado antes de impuestos sobre
activos promedio alcanzé un 7,5%, comparado
con un 58% de fa industria de puestos de
bolsa.

Los buenos resultadios de afios anteriores y la
pclitica de reinversién de sus utilidades han
permitido que, al cierre de 2015, la razén de
pasivos a patrimenio se ubicara en torno a
2,17 veces, por debajo de 2,34 veces dei
sisterna de puestos de bolsa.

Al cierre de diciembre de 2015, los activos de
lz entidad se concentran en inversiones
financieras, de las cuales el 89,0% estan
denominadas en pesos dominicanos. A su vez,
el 87,3% de la cartera total estd expuesta a
riesgo soberano,

Su financiamiento comprende tanto lineas de
crédite {con asociaciones, bancos locales e
internacionales), como emisiones a cornte y
largo plazo.

Perspectivas: Estables

Las perspectivas son “Estables” gracias a su
buena base patrimonial, favorecida por
buenos niveles de rentabilidad, eficiencia,
capitalizacién y posicionamiento de mercado,
los que debiesen permitirle enfrentar de
buena manera la alta competencia vy
potenciales cambios regulatorios.

Riesgos

+ Alta competitividad en el mercado financiero
local.

¥ Exposicién a ciclos econdmicos y volatilidad
natural de la industria.

» Limitada diversificacién de ingresos dada la
baja profundidad del mercado local.

» Industria en desarrollo, expuesta a cambios
regulatorios.
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