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Resumen Financiero

En millones de pesos de cada periodo

Solvencia
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Aclivos Totales 4263 4537 4594
Inversiones 3923 4172 3944
Pasivos tolales 2897 2928 3141
Patrimonio 1.356 1.609 1.453
Margen financiero total (MFT) 376 440 208
(Gastos operativos (G0) 110 153 81
Resultado antes de Implo. (RAI) 25 287 127
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Respaldo Patrimonial

Dic.15 Dic. 16 JunA7

Palrimonio/ Activos lotales 319% 355% 316%
Pasivos lotales /Capital yreservas 29ve. 30ve  32ve
Pasivos tolales / Patrimonio 21vc  18vc 22vc
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Pefil de negocios
Capacidad de generacion
Respaldo patrimonial
Perfil da riesgos

Fondeo y liquidez
Otros factores considerados en la calificacion

La calificacién no considera otros factores adicionales
al Perfil Crediticia Individual
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Fundamentos

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

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

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

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

Al cierre de junio de 2017, sus ingresos se
habian reducido por la apreciacion y devengo
de su cartera propia, debido a la estabilidad
de tasas en el mercado, disminuyendo las
ganancias de capital. Por lo mismo, el
indicador de ingreso financiero total sobre
activos totales promedio bajé desde 10,6% al
cierre de 2015, hasta 9,1% a junio de 2017,
aunque se mantenia en rangos elevados.

La nueva sucursal abierta en 2016 ha tenido un
impacto positivo en la creacién de cuentas y
en montos transados con clientes retail. Esta
fuente de ingresos se espera sea en el futuro
maés robusta y aporte estabilidad al pueste de
baolsa.

PARVAL mantiene una alta eficiencia dentro de
su industria y contempla sus gastos de
acuerdo al presupuesto en lo que va del afio.
A junio de 2017, sus gastos operacionales se

Fortalezas

» Adecuada capacidad de generacion 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.
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han concentrado en inversiones en software,
asesorias de acompafamiento y auditoria
interna. La razén de gastos operativos sobre
activos totales promedio era de 3,5%
(anualizado). En tanto, el resultado antes de
impuesto sobre activos totales promedio
alcanzé un 5,6%, anualizado.

Los buenos resultados de afios anteriores y la
sélida posicion patrimonial y de liquidez de
PARVAL contribuyeron a que la Asamblea
decidiera repartir un dividendo de $278
millones en el segundo trimestre de 2017. Asi,
el patrimonio total fue de $1.453 millones y la
razén de pasivos a patrimonio se ubicd en 2,2
veces a junio de 2017.

PARVAL cuenta con una estructura y gestion
integral de riesgos que se apoyara en la nueva
plataforma tecnoldgica, que ain estd en
proceso de revisidn e implementacién. Por
otro lado, se concretd la entrada de dos
directores  independientes, los  que
fortaleceran el gobierno corporativo en riesgo
y cumplimiento.

Las inversiones financieras mantenian un alto
porcentaje en pesos dominicanos, asi como
también una alta exposicion a riesgo
soberano, al cierre de junio de 2017.

PARVAL tiene fuentes de financiamiento
acordes a la industria de puestos de bolsa, Ia
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. Durante el segundo
trimestre de 2017 han hecho gestién de
pasivos y renovacion de lineas. Esto, se
acompafia de una alta liquidez en balance.

Perspectivas: Estables

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

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Riesgos
» Industria expuesta a cambios regulatorios.

» Industria con alta concentracion de sus fuentes
de financiamiento.

» Actividad concentrada en
intermediacion.

inversiones e

» Exposicidon a ciclos econdmicos, volatilidad y
alta competitividad en el mercado financiero
local.
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Calificaciones de nesgo olorgadas en escala nacional de Repibiica Dominicana (1) Eslas calificaciones no supanen preferencias de ningtn tipo. En caso de exislir privilegios. come aquetios establecidos en ef articulo 63 de fa
Ley Monelaria y Financiera, los inslrumentos que no adquieran dicha condicion se consideraran subordinades {2} incluye los siguientes inslrumentos cuyes nimeros de registro son' i) SIVEM-080 registrado s! 6 de junio d=
2014, i) SIVEM-090 regrstrado ef 5 de agosto de 2015 y i) SIVEM-102 registrado ef Z de agosto dz 2016

(") La perlicipacion de mercado y los ralios obtenidos def sistema de pusstos de bolsa considera la informacion disponibie a Diciembre de 216

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rafe nio constituyen, en ningln casa. una recomendacion para comprar. vander o mantener un delerminado instrumento El andlisis no es e resultado de una auditoria practicadz al

emisor, Sino Gue se basa en informacion pubfica remitida a la Superinlendencia de Valores o a l2 Supsrinlendencia de Bancos y en aquelia que voluntariamente aporto ef emisor. no siendo responsabilidad de la
clasificadora la verificacion de la autenficidad de la misma

La informacion presentada en estos analisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables Sin embaryo, dada fa posibilidad de eror humano o mecanico, Felier Rate no garanliza la exaclitud o integridad de ia
informacsion y, por fo tanto, no se hace responsable de efores 4 omisiones. como tampoco de fas consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rale son una apreciacion de fa
soivencia de la empresa y de los fitulos que elffa emile, considerando la capacidad que ésla tiene para cumplir con sus obligaciones en los terminos y plazos pactados





