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Calificadora
de Riesgo
Oct. 2016 Ene. 2017
Salvencia BBB+ BBB+
Perspectivas Estables Estables
*Detalle de las calificaciones en Anexo

Resumen Financiero

(En millones de pesos de cada periodo)

Dic.14  Dic.15 Dic.16"
Activos Totales 2.846,2 4.2532 45374
Inversiones 26476 39228 4117
Pasivos lotales 14353 28970 29283
Patrimenio 14109 13562 1.609,0
Margen financiero total (MFT) 4644 3763  440,2
Gastos operalivos (GO) 114,0 109,9 153,1

Resultado antes de Impto, (RAI) 3480 2654 286,9
Fuente: infermacion financiera elaborada por Feller Rate en base
a reportes publicados por Ia Superintendancia de Valores (SIV) a
menos que se indiqus ofra cosa. (1) Eslados financieros inferinos
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Respaldo Patrimonial
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Patrimonio / Activos totales 49.6% 319% 355%
Pasivos totales / Capital y reservas  14vc.  29ve. 3,0vc
Pasivos totales / Patimonio 10v 21vc 18vc
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Perfil de negocios

Capacidad de generacion

Respaldg patrimonial

Perfil de riesgos

Fondeo y liquidez
Otros factores considerados en la calificacion

La calificacion no considera otros factores adicionales
al Perfil Crediticio Individual

Analistas:  Marco Lantermo C.
marco.lantermo@feller-rate.cl

(562) 2757-0420

PARALLAX VALORES PUESTO DE BOLSA, S. A.

‘ Dominicana

Fundamentos

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

PARVAL entrega una oferta de servicios de
estructuracion de instrumentos financieros,
asesoria e intermediacidn en la compra y venta
de instrumentos autorizados por la SIV. La
entidad estd enfocada en clientes
institucionales e individuales desarrollandose
dentro de una industria expuesta a los ciclos
econdémicos y cambios regulatorios y alta
competencia.

Su accionista mayoritario Parallax Investment
Partners Inc. (perteneciente 100% a Grupo
Rizek) posee un 97,5% de la propiedad.

En 2016, su estrategia de negocios incorpord
el mutuo de titulo, de tal forma de alcanzar una
mayor diversificacién de productos. Ademas,
invirtié en aspectos de publicidad y marketing
para atraer nuevos clientes.

La entidad posee una consolidada posicion
competitiva. En 2016, su participacion de
mercado (*), medida por activos totales,
representd un 15,1%, ubicandose en el 3%
lugar, mientras que por resultado antes de
impuesto, su cuota de mercado fue de 21,5%,
ocupando el 1% lugar.

Al cierre de 2016, sus ingresos provenian de la
apreciacion y devengo de su cartera propia,
comisiones de operaciones de intermediacion
financiera y de los honorarios de
estructuracion  y colocacién.  El margen
financiero total sobre activos registré un 10,0%
versus un 10,5% de la industria.

La administracidon contintia realizando cambios
en infraestructura tecnoldgica asociada a
nuevos requerimientos normativos, con foco
en la automatizacién de procesos, lo que ha
derivado en mayores gastos. Aun asi, PARVAL
sigue mostrando una mejor eficiencia que

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

» Adecuada capacidad de generacidn y eficiencia
operativa permiten una rentabilidad que
destaca por sobre el sistema.

» Alta participacion de mercado en activos y

resultados antes de impuesto, con altos
volimenes transados.

» Pertenece al Grupo Econdmico Rizek.

INFORME TRIMESTRAL
ENERO 2017

otros puestos de bolsa de manera constante
durante los dltimos tres afios. A diciembre de
2016, mantiene una razén de gastos
operativos sobre activos totales promedio de
3,5%, menor al 5,8% del conjunto de puestos
de bolsa.

Si bien los retornos muestran una caida en los
ultimos tres afos, se mantienen por sobre los
del sistema. A diciembre de 2016, el resultado
antes de impuesto sobre activos totales
promedio alcanzé un 6,5%, superando el 4,7%
del sistema de puestos de bolsa en 2016.

Los buenos resultados de afios anteriores y la
constante politica de retencién de utilidades
dan a PARVAL un respaldo patrimonial
adecuado. La razén de pasivos a patrimonio se
ubicd en 1,8 veces, por debajo del ratio de la
industria (2,1 veces).

PARVAL cuenta con una estructura y gestion
integral de riesgos que se apoya en las nuevas
plataformas de riesgo y fortalecimiento de su
estructura interna.

Por otro lado, a diciembre de 2016, las
inversiones financieras mantenian un alto
porcentaje en pesos dominicanos, asi como
también una alta exposicion a riesgo
soberano.

PARVAL tiene fuentes de financiamiento
acordes a la industria de puestos de bolsa, la
que, por su naturaleza, presenta menos
alternativas que el sistema bancario. Estas
comprenden, tanto lineas de crédito con
instituciones financieras, como emisiones en el
mercado de capitales. Ello se acompafa de
una alta liquidez en la cartera.

Perspectivas: Estables

Las perspectivas son “Estables" gracias a su
adecuada base patrimonial, favorecida por
una adecuada capacidad de generacion. Esto,
junto a un buen posicionamientc de mercado,
debiese permitile a PARVAL enfrentar de
buena manera la alta competencia vy
eventuales cambios regulatorios.

Riesgos

> Industria expuesta a cambios regulatorios.

> Alta concentracién de sus
financiamiento.

> Actividad concentrada en
intermediacion.

fuentes de
inversiones e

» Exposicidn a ciclos econdmices, volatilidad y
alta competitividad en el mercado financiero
local.



ANEXOS
Fe"er' Rate PARALLAX VALORES PUESTO DE BOLSA, S. A.

Sglgiizggra l B INFORME TRIMESTRAL — Enero 2017
Sep.15 Oct.15 Ene.16 Abr.16 Jun.16 Jul.16 Oct.16 Ene.17
Solvencia BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+
Perspectivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables
Bonos Corporafivos 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

Calificacionss de nesgo olorgadas en escala nacienal de Repblica Dominicana. (1) Esltas calificaciones no suponen prafarencias de ningun tipo. En caso de existir privilegios, como aquellos establecidos en ef articulo 63 de la
Ley Monetania y Financlera. los instrumenlos que no adguieran dicha condicion se consideraran subordinados. (2} Incluye los siguientes instrumentos cuyos nimeros de registro son: i) SIVEM-080 registrado el 6 de junio de
2014: i) SIVEM-080 registrado sl 5 de agoste de 2015 y iii) SIVEM-102 registrado el 2 de agosto de 2016

(*} La participacién de mercado y los ratios oblenidos del sistema de puestos de bolsa no considera la informacion relativa a Vertex Valores Puesto de Bolsa, S.A. por no encontrarse disponible a Diciembre de 2016.
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Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no canstituyen, en ningdn caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. E/ anélisis no es el resultado de ung auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que volunlariamenle aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.

La informacion presentada en estos analisis proviene de fuenles consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecéanico, Feller Rate no garantiza ia exactitud o integridad de la
informacian y, por lo fanto, no se hiaca responsable de emores u omisiones, como fampoco de las consecugncias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificacionss de Fellar Rate son una apreciacién de Ja
solvencia de fa empresa y de fos titulos que ella emife, considerando la capacidad que ésta lisne para cumplir con sus obligaciones en los términes y plazos pactados.





