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La calificación asignada a la solvencia de
Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A.

(PARVAL) otiedece a su consolidada posición
competitiva y adecuada capacidad de
generación -superior a la industria- gracias a
sus buenos indicadores de eficiencia. También

considera su adecuada gestión de
rinanciamiento y liquidez, y respaldo
patrimonial.

La calificación también considera un perfil de
negocios moderado, tomando en cuenta
aspectos propios de la industria, como su poca
proftjndidad, concentración de fuentes de
ingresos y la alta competencia. Además,
considera la naturaleza de su negocio,
expuesto a los ciclos económicos del mercado
y a eventuales cambios regulatorios.

PARVAL entrega una oferta de servicios de
estructuración de instrumentos financieros,

asesoría e intermediación en la compra y venta
de instrumentos autorizados por la SIV. Está
enfocado a clientes institucionales e

individuales y opera desde mediados de 2002.
A agosto de 2016, su participación de
mercado, medida por activos totales,
representó un ^A.6%. ubicándose en el 2"^
lugar, mientras que por utilidad antes de
impuesto, su cuota de mercado fue de 21,4%
ocupando el 1" lugar. Su accionista
mayoritario Parallax Investment Partners Inc.
(perteneciente 100% a Grupo Rizek) posee un
97,5% de la propiedad.

La capacidad de generación de PARVAL es
adecuada a pesar de la alta competencia en la
industria, la mayor cautela de los inversionistas
en un año electoral y la tendencia decreciente
de los márgenes. Sus ingresos provienen de la
apreciación y devengos de su cartera propia,
comisiones de operaciones de intermediación
financiera y de los honorarios de
estructuración y colocación-

Al cierre de septiembre de 2016 el margen
financiero total sobre activos registró un 10.0%
versus un 11,0% de la industria La entidad
muestra una mayor eficiencia en comparación
a otros puestos de bolsa de manera constante
durante los üttimos tres períodos. No obstante,
la administración continúa con la puesta en
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marcha de la nueva plataforma de riesgo,
adecuándola a la nueva regulación de gestión
integral de riesgos con foco en la
automatización de procesos, lo que ha
derivado en mayores gastos. Con todo, a
septiembre de 2016, la razón de gastos
operativos sobre activos fue de 3,1%, menor al
5,7% del sistema a agosto de 2016.

Si bien los retornos muestran una caída

durante ios ültimos tres años, se mantienen

por sobre el sistema. A septiembre de 2016. el
resultado antes de impuesto sobre activos
promedio alcanzó un 6,8%. superando el 5,2%
de la industria de puestos de bolsa en agosto
de 2016.

Los buenos resultados de años anteriores y la
retención de utilidades del periodo 2015 dan
a PARVAL un respaldo patrimonial adecuado.
La razón de pasivos a patrimonio se ubicó en
2.1 veces, en línea con el sistema de puestos
de bolsa.

El perfil de riesgos es adecuado, toda vez que
la entidad cuenta con una estructura y gestión
integral de riesgos acordes a su negocio.
Además, a septiembre de 2016, los activos se
concentraban en inversiones financieras, de las

cuales un alto porcent^e está en pesos
dominicanos, así como también expuesto a
riesgo soberano.

PARVAL cuenta con ftjentes de nnanciamiento

acordes a la industria de puestos de bolsa, la
cual, por su naturaleza, cuenta con menos
alternativas que la industria bancaria. Estas
comprenda tanto líneas de crédito con
instituciones financieras, como emisiones en el

mercado de capitales. Ello se acompaña 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 generación y
capitalización. Esto, junto a un buen
posicionamiento de mercado, debiese
permitirie a PARVAL enfrentar de Ixiena
manera la alta competencia y potenciales
cambios regulatorios.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

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

> Alta participación de mercado en activos y
utilidades netas, con altos volúmenes transados.

> Pertenece al Grupo Económico Riz<^.

Riesgos
> Alta competencia entre los puestos de bolsa.

> Exposición a ciclos económicos y volatilidad
natural de la industria.

> Limitada diversificación de ingresos dada la b^a
profundidad del mercado local.

> Industria expuesta a cambios regulatorios.
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