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La calificacion asignada a la solvencia de
Parallax Valores Puesto de Bolsa, S. A. (Parval)
obedece a la consolidacién de su posicién
competitiva, generacién de altos margenes,
con eficiencia y retornos superiores a la
industria. La calificacién también considera su
bajo endeudamiento, liquidez relativamente
alta, junto al respaldo de su controlador.

En contrapartida, la calificacion toma en
cuenta aspectos propios de la industria como
lo son su poca profundidad, concentracién de
fuentes de ingresos y la alta competitividad, asi
como la naturaleza de su negocio, expuesto a
los ciclos econdémicos del mercado y los
riesgos inherentes a operar en Republica
Dominicana.

Parval ofrece servicios de estructuracion de
instrumentos financieros, asesoria e
intermediacion en la compra y venta de
instrumentos autorizados por la SIV. Esta
enfocado a clientes institucionales e
individuales y opera en Santo Domingo desde
mediados de 2002. Actualmente tiene una
participacion relevante en la industria,
liderando en patrimonio y utilidades netas. Su
accionista mayoritario, Parallax Investment
Partners Inc. (propiedad 100% del Grupo
Rizek), posee un 97,5% de la propiedad.

Los ingresos de la entidad provienen de la
apreciacion y devengo de su cartera propia y
honorarios y comisiones de operaciones de
intermediacién financiera. A pesar de la mayor
competencia en la industria y tasas locales
estructuralmente més bajas, los margenes han
retomado una direccién creciente en lo que va
del afio. Al cierre de 2014 y de junio de 2015,
el margen financiero total sobre activos
registré un 18,6% y 19,4%, respectivamente.

Parval muestra una mayor eficiencia en
comparaciéon a la industria de manera
constante durante los dltimos tres periodos
debido al control sobre sus costos operativos.
Al cierre de junio de 2015, la razén de gastos

Fortalezas

» Lider en participacién de mercado en utilidades
netas y patrimonio, con altos volimenes
transados.

> Altos méargenes y eficiencia operativa permiten
una rentabilidad que destaca por sobre el
sistema.

> Bajo y estable endeudamiento, por debajo del
sistema de puestos de bolsa.

» Respaldo de su controlador Grupo Rizek.

>  Alta liquidez relativa de su cartera propia.

INFORME NUEVO INSTRUMENTO
Septiembre 2015

operativos sobre activos fue de 3,5%, mejor al
6,6% del sistema. La entidad puso énfasis en la
creacién de las dreas de negocios y
estructuracién, asi como en el proceso
branding, con el objetivo de apuntar al
segmento de clientes retail.

Influenciade tanto por la evolucidn de su
margen, como por sus bajos gastos
operacionales, sus retornos se muestran por
sobre el sistema. Al cierre de junio de 2015, su
resultado antes de impuestos sobre activos
promedio alcanzé un 15,9%, comparado con
un 11,8% de la industria de puestos de bolsa.

Los buenos resultados de afios anteriores y la
reinversion de gran parte de sus utilidades han
permitido un incremento importante de su
patrimonio. Entre 2013 y 2014 éste aumentd
de RD$1.127 millones a RD$1.411 millones, lo
que, a su vez, permitié gue la razén de pasivos
a patrimonio se ubique entorno a 1,4.

Al cierre de junio de 2015, los activos de la
entidad se concentran en inversiones
financieras, de las cuales el 94% estan
denominadas en pesos dominicancs. A su vez,
el 88% de la cartera total estd expuesta a
riesgo soberano.

Su financiamiento comprende tanto lineas de
crédito (con asociaciones, bancos locales e
internacionales), como emisiones a corto y
largo plazo. Las facilidades de fondeo a través
del mercado de capitales local se presentan
como una ventaja frente a otros puestos de
bolsa. Estas concentran un 46,6% de sus
pasivos.

Perspectivas: Estables

Las perspectivas de la calificacién 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 y  potenciales  cambios

regulatorios en la industria.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Riesgos
» Porcién importante de ingresos ligada al ajuste
por valor de mercado de cartera propia.

» Exposicion a ciclos econdmicos y volatilidad
natural de la industria.

» Alta competitividad en el mercado financiero
local.

> Limitada diversificacion de ingresos dada la baja
profundidad del mercado local.

» Riesgos inherentes a operar en Republica
Dominicana.
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Lider en el mercado de puestos de bolsa, enfocado
tanto en clientes profesionales y corporalivos, como en
individuales.

PERFIL DE NEGOCIOS

Parallax Valores Puesto de Bolsa, S. A. {Parval) fue constituido legalmente en el afo 1991 y
tiene por objeto principal la intermediacion de valores, pudiendo realizar otras actividades
tales como asesoria financiera, reestructuraciones, fusiones, adquisiciones y cualquier otra
actividad autorizada por la Superintendencia de Valores (SIV).

Parval pertenece a Grupo Rizek desde 2002 y fue el primer puesto de bolsa en ser aprobado
por la SIV, en mayo de dicho afio, contando con 13 afios de operacién en el Mercado de
Valores de la Republica Dominicana. A diciembre de 2014, mantuvo por cuarto ano
consecutivo, la clasificacion como Creadores de Mercado en el Programa de Deuda del
Ministerio de Hacienda vélido para el periodo 2015.

Parval posee una oficina principal en Santo Domingo y cuenta con una némina de 25
empleados. Su Consejo de Administracion estd compuesto por siete miembros, quienes
podrén ser o no accionistas y duraran dos afios en el ejercicio de sus funciones o hasta
cuando tomen posesion quienes deban sustituirles

Estrategia

Orientado al fortalecimiento de su estructura interna, énfasis en la segmentacion
de sus clientes y diversificacion de oferta de productos

Como Puesto de Bolsa, ofrece servicios de estructuracién de instrumentos financieros, asesoria e
intermediacién en la compra y venta de instrumentos autorizados por la SIV, tales como: Bonos
emitidos por el Gobierno Central (Ministerio de Hacienda); Certificados del Banco Central; Bonos
Corporativos y otros titulos de oferta publica, autorizados por la Superintendencia de Valores. Su
segmento objetivo ha estado representado, principalmente, por clientes profesionales y
corporativos para realizar negocios de inversiones, corretaje, asesorias, suscripcion y venta de
valores.

Sus ingresos provienen, principalmente, de la apreciacién y devengo de su cartera propia (42,6%
y 55,8%, respectivamente) y, en menor medida, del devengo de los fondos disponibles que
poseen en distintos bancos (2,8%). Cabe sefalar que durante 2015, la apreciacién de la cartera ha
contribuido més que en afios anteriores debido a la importante contraccién que ha
experimentado la estructura de tasas local.

La compaiia ha fortalecido paulatinamente su estructura interna, tanto en sus plataformas de
negocios como en su estructura operacional y de soporte. Asi, en cuanto a las éreas de negocios,
en 2014, la compaia cred dos nuevas gerencias -la gerencia de negocios y la gerencia de
estructuracion-, que se suman a la gerencia de tesorerfa. De esta forma, la compaiiia busca
mejorar la atencién y servicio a sus clientes, a través de una estructura de atencién segmentada y
especializada. Lo anterior ha resultado ademds, en una mayor eficiencia en el manejo de la
liquidez y actividades de trading.

La gerencia de negocios concentra la atencidn a los clientes corporativos y personales del puesto
de bolsa. Desde su creacién, los esfuerzos del drea se concentraron tanto en la captacién de
nuevos clientes como en el aumento de la cartera administrada para clientes existentes. Por otra
parte, el cambio implicé que la gerencia de tesoreria mantuviera su foco en la atencion de los
clientes profesionales, generando a su vez mayor eficiencia en el manejo de la liquidez y trading.

De la misma forma, la creacion de la gerencia de estructuracién tuvo como obijetivo desarrollar
esta actividad de manera especializada, incrementando las operaciones y contribuyendo a la
diversificacién de los ingresos del puesto de bolsa. La compaiiia logré inscribir exitosamente tres
emisiones en 2014, incluyendo el tercer programa de emisiones de bonos ordinarios de Parval.
Estas emisiones han sido colocadas en mercado entre el sequndo semestre de 2014 y lo que va
del afio 2015.

Para los préximos afios los principales focos estratégicos son el incremento de su cartera de
clientes, especificamente, en el segmento retail a través de una estrategia de branding, colocando
su marca en medios de comunicacién especificos, con el objetive de atraer a este grupo de
clientes; la diversificacion de ingresos a través del negocio de estructuracion; y el desarrollo de
nuevos productos.
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Como se menciond, la administracién ha procurado avanzar en el fortalecimiento de su estructura
interna y capacidad operacional a medida que han crecido sus operaciones. Asi, la gerencia de
operaciones ha puesto un énfasis importante en la automatizacion de procesos, buscando una
disminucién de los riesgos operacionales y una reduccién en los tiempos de respuesta,
entregando el soporte necesario para las dreas de negocios.

Posicion competitiva

Lider en resultados y patrinionio, con una participacion creciente y relevante en
térniinos de volunienes transados iy activos

Actualmente, la industria de puestos de bolsa se compone de un registro de 21 instituciones. La
tendencia positiva en la valoracién de los instrumentos de referencia, que ha conllevado una caida
de tasas durante los Gltimos afios, junto con un entorno competitivo desafiante, ha generado que
las participaciones o posiciones relativas dentro de la industria tengan un comportamiento
dinédmico y varien bastante afio a afo.

Debido a que Parval fue precursor en la industria, ha mantenido posiciones de liderazgo, tanto en
tamafo de activos, patrimonio y resultados como en voliimenes de transacciones en el mercado.

A junio de 2015, su participacién de mercado no varié significativamente respecto al afo pasado.
Al medir por activos totales, representd un 15,1% del mercado, versus un 15,2% de finales de
2014, tomando el 2° lugar. Medida por utilidad neta, su participacion de mercado subié desde
15,3% en 2014 a 20,3% al cierre de junio de 2015, subiendo desde el 3* al 1% lugar.

Por otro lado, dado su modelo de negocios, Parval tiene una posicidn relevante dentro de la
industria en cuanto a volumen de montos transados: al cierre de junio de 2015 sus transacciones
bursétiles de compra en el mercado primario representaron un 13,3%, ubicandose en el 3 lugar;
por su parte, en el mercado secundario, sus transacciones bursétiles de compra constituyeron un
18,7% del total, ocupando el 2° lugar, misma posicién que en 2014. En total, Parval ocupé el 2°
lugar con un 18,2% del mercado bursétil.

Altos margenes y eficiencia operativa permiten una
PERFIL FINANCIERO rentabilidad que destaca por sobre el sistema. A la
vez, opera con un bajo endeudamiento.

Rentabilidad y eficiencia

Margenes y eficiencia operativa, estructuralmente, por sobre el sistema de puestos
de bolsa favorece la rentabilidad del negocio

— MARGENES

Desde el inicio de su operacién, Parval ha tenido un répido y fuerte incremento en su actividad, lo
que se ha traducido en elevados mérgenes. Al cierre de junio de 2015, sus ingresos provenian,
fundamentalmente, de ganancias en valor y devengo de su cartera propia la cual contiene,
principalmente, instrumentos del Banco Central y del Ministerio de Hacienda.

Cabe sefialar que a pesar de que Parval, a través de su area de negocios y drea de estructuracion,
busca diversificar sus ingresos, estos alin no se materializan. En 2014 y al cierre de junio de 2015,
honorarios y comisiones representaron un 2,5% y -1,4% de sus ingresos totales.

Al cierre de junio de 2015, el margen financiero total medido sobre activos totales fue de 19,4%,
mostrando un cambio de tendencia debido a la importante valoracién que experimentaron los
activos en cartera de Parval en lo que va del afo. Estos niveles no han evolucienado en linea con el
alza de la industria, la cual registré un 18,4% para el mismo periodo, versus un 18,8% al cierre de
2014,

— EFICIENCIA

La entrada de nuevos competidores y la caida estructural de tasas han incentivando a los puestos
de bolsa a mejorar sus niveles de eficiencia operativa. Es por esto que Parval ha procurado una
evolucién controlada de gastos operativos con una estructura operativa adecuada a su volumen
de negocios. Esto se ha traducido en bajos gastos de apoyo relativos, exhibiendo una gestion
estructuralmente superior a sus pares y de la industria de puestos de bolsa.
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En afios pasados, la preparacion de una plataforma interna que contara con herramientas
tecnoldgicas para lograr una mejor gestién de riesgo y la capacitacién de personal para una mejor
gestién comercial, explicaron en gran parte los gastos. Durante 2014 y 2015, la creacion de las
areas de negocios y estructuracién, asi como un foco especial en el proceso de branding,
explicaron en mayor medida los gastos. Respecto a este dltimo punto, el proceso de
posicionamiento en el segmento retail ha llevado a colocar la marca en medios de comunicacion
puntuales.

Al medir el indice de gastos operativos respecto a activos totales, se exhibe una mejora, pasando
de un 4,6% en 2014, a un 3,5% al cierre de junio de 2015, reflejando una mejor eficiencia
operativa en relacion al 6,6% de los puestos de bolsa.

Al 30 de junio de 2015, el gasto operacional medido sobre margen financiero total era de 18,0%
comparandose favorablemente respecto a entidades similares y al promedio de la industria
(36,0%). Respecto al periodo anterior, este indicador mejord considerablemente producto de un
alza del margen financiero total, el cual al cierre de junio de 2015 alcanza un 60% de lo generado
en 2014,

— RENTABILIDAD

Sus retornos se mantienen en el rango superior de la industria influenciados, principalmente, por
la evolucién de su margen. A diciembre de 2014, su resultado antes de impuestos sobre activos
alcanzé un 14,0%, comparado con un 11,6% de la industria de puestos de bolsa. Sin embargo, al
cierre de junio de 2015 este indicador subié a 15,9%, versus un 11,8% de la industria,
demostrando un comportamiento superior y en linea con la tendencia del mercado.

El retorno sobre patrimonio fue de 36,1%, también por sobre el 30,0% de los puestos de bolsa,
evidenciando un alza significativa respecto del 24,7% del cierre de 2014, el cual se ubicé por
debajo del 28,7% del sistema. Vale la pena sefialar que Parval posee el mayor patrimonio neto de
la industria.

Capitalizacion

Alta base patrimonial gracias a la capitalizacion de utilidades, compromiso de los
accionistas y bajo endeudmniento

Parval mantiene un bajo y estable endeudamiento, que al cierre de junio de 2015 se ubicé en
1,43, nivel similar al 1,02 registrado en 2014 y mejor que el 1,73 de la industria. Vale recalcar que
este nivel de apalancamiento ha sido estructuralmente menor al exhibido por sistema de puestos
de bolsa.

La alta rentabilidad exhibida, junto con el compromiso de los accionistas de sdlo repartir
dividendos cada tres afios y capitalizar utilidades de manera de soportar el crecimiento constante
del negocio, permite una capitalizacion robusta. En abril de 2014, a través de la aprobacién de un
aumento del capital social autorizado de la sociedad por RD$350 millones, se capitalizaron
utilidades, llegando a un capital de RD$1.000 millones.

Al cierre de junio de 2015, la entidad posefa un patrimonio neto de RD$1.354 millones, un 4,1%
menor al registrado en 2014 debido a un pago de dividendos de una parte de los resultados
acumulados. En la medida que la entidad contintie generando buenos resultados y sus accionistas
mantengan su compromiso con la institucién, su patrimonio debiese continuar incrementandose,
de acuerdo al crecimiento de su actividad.

Mantiene una gestidon conservadora del riesgo, con
una estructura eficiente y claras definiciones de
supervision y control.

ADMINISTRACION DE
RIESGOS

La direccién y administracién de Parval esté a cargo de la Asamblea General de Accionistas y
Consejo de Administracién. Este Gltimo compuesto por siete miembros de los cuales se designa
un Presidente, un Primer Vicepresidente, un Segundo Vicepresidente, un Secretario, un Tesorero,
y dos Vocales, quienes podran ser o no accionistas. Estos integrantes durarédn dos afos en el
ejercicio de sus funciones o hasta cuando sean nombrados quienes deban sustituirles, teniendo
cada uno el derecho a un voto en las reuniones celebradas.
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Con el objetivo de implementar, ejecutar y mejorar de manera constante los principios y las sanas
précticas de buen gobierno corporativo, Parval cuenta con tres comités: el Comité de Activos y
Pasivos, el Comité de Cumplimiento y el Comité Operativo. Cada uno, activamente involucrado en
la gestion del puesto de bolsa.

El primero, lo integran un representante de los accionistas y uno del Consejo de Administracion, el
Gerente de Riesgo, el Gerente de Negocios, Gerente de Tesoreria y el Oficial de Cumplimiento, y
se relne con el objetivo de trazar las politicas de inversién de la sociedad acorde el mercado de
valores y las necesidades de clientes e inversionistas. El segundo, esta integrado por el Oficial de
Cumplimiento, Gerente General, Gerente de Operaciones y un integrante del Consejo de
Administracion. En especifico, este comité orientd sus esfuerzos en 2014, a la adopcidn de nuevas
politicas relativas a las regulaciones de FATCA (Foreign Account Tax Compliance Act). El Gltimo lo
integran Gerente General, Contralor, Gerente de Operaciones, de Riesgos, de Negocios, Gerente
de Tesoreria y el Oficial de Cumplimiento; fue creado este afio 2015.

En 2014, Parval extendio el desarrollo del drea de riesgos realizando distintas tareas como la
identificacion, evaluacion y medicidn de riesgos descritos en una matriz riesgo, sobre la base de
sus probabilidades de ocurrencia e impactos, estableciéndose controles para mitigar los riesgos
identificados. Asimismo, existe una colaboracién constante tanto con el Area de Tecnologia en la
implementacién de un sistema operativo de control, como con el Area de Cumplimiento en la
ejecucion de tareas como lo son la elaboracion de matrices de riesgo de clientes y preparacion
del cuestionario e informe del Perfil del Inversionista.

Dentro de los mecanismos de supervision y control se encuentran: (1) la gestién del riesgo de
mercado, que consiste en evaluar las posiciones de inversion, valoradas a precio de mercado,
utilizando modelos que permitan medir la pérdida potencial asociadas a movimientos de precio,
tasas de interés o tipos de cambio; (2) gestion de liquidez, para la cual se establecieron limites
internos de caracter prudencial que limitan la cantidad de salida de titulos v de recursos
monetarios que afecten la caja. Asimismo, se evalia permanentemente la diversificacion de las
fuentes de fondeo; (3) gestion del riesgo de crédito de contraparte, que se limita y controla
estableciendo lineas de crédito de contraparte por tipo de cliente y de productos. Este es un
proceso interno de caracter prudencial centrado en la evaluacién del historial y capacidad de
cumplimiento por parte del cliente; y (4) gestion del riesgo operacional, en donde se desarrollan e
implementan controles para, posteriormente, medir la eficiencia de la aplicacién de los mismos.
Existe una permanente revision de los procesos, delimitacion de roles y competencias conforme a
las funciones asignadas. Asi también una constante evaluacién a nivel de sistemas para lograr
implementar herramientas automatizadas que permitan el registro, parametrizacién, medicién y
control de los riesgos y que suministre informacion permanente a la gerencia.

Importante es destacar el rol del Area de Tecnologia, la que realizé la migracién de toda la
infraestructura ofimatica logrando el resguardo y respaldo de correos e informacién relevante en
Data Center. Asimismo, reforzaron su esquema de back-up incrementando los puntos de
recuperacién de uno a cuatro, reduciendo la pérdida de informacién. También tienen un site
alterno, dada la importancia de la continuidad del negocio, con servidores replicando,
constantemente, en uno de los Data Centers més seguros del pals.

Calidad de activos
Cartera de inversiones compuesta por instrumentos de bajo riesgo

Al cierre de junio de 2015, la cartera de inversiones de Parval concentraba sus posiciones en un
94% en pesos dominicanos y el restante en délares. Las posiciones en moneda local se distribuian
entre instrumentos del Ministerio de Hacienda dominicano (62%), y bonos del Banco Central
(31%). Adicionalmente, se registran posiciones en bonos corporativos (7%). Por su parte, el 99%
de la cartera expresada en ddlares se concentra en emisiones de bonos corporativos y sélo un 1%
en bonos soberanos dominicanos.

Del total de la carters, incluyendo posiciones en pesos dominicanos y délares, el 88% estd
expuesto al riesgo soberano. Estos instrumentos cuentan con una liquidez relativamente alta, la
cual puede verse mermada por situaciones puntuales en que el Banco Central interviene el tipo
de cambio.

La valorizacién de estas posiciones se hace a través de un proceso exhaustivo sobre la base de un
mark-to-market. En caso de no existir cotizacién en el mercado, Parval cotizard un precio de
compra para el titulo valor y solicitard precios de compra para el mismo titulo valor a tres
contrapartes profesionales. El procedimiento del célculo del precio tedrico serd mediante la
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eliminacion de las cotizaciones més altas y mas bajas, y luego mediante el célculo del promedio
simple de las dos cotizaciones restantes.

Posiciones financieras

Financiamienio con relativa diversificacion entre puestos de bolsa; buena posicion
de liquidez contrarresta el descalce natural entre activos y pasivos

Los activos de Parval se concentran en instrumentos de renta fija expuestos al riesgo soberano
dominicano. Durante 2015, la estrategia del puesto de bolsa ha sido aumentar la duracién del
portafolio (desde 3,3 afios al cierre de 2014 a 4,6 afos a junio de 2015), en respuesta al
comportamiento de la tasa de politica monetaria, la cual registré tres caidas consecutivas (marzo,
abril y mayo), por un total de 125 puntos basicos.

Respecto a su financiamiento, al cierre de junio de 2015, la entidad presentaba deuda financiera
por RD$1.605 millones, la cual aumentd en RD$316 millones respecto del cierre de 2014 y se
compone en un 56% por titulos de deuda de oferta publica y un 44% por obligaciones con
instituciones financieras.

Parval cuenta con nueve tramos vigentes de emisiones de instrumentos de deuda por un valor par
de RD$100 millones cada uno, correspondientes a dos Programas de Emisiones de Bonos
Ordinarios (SIVEM-72 y SIVEM-80), con vencimientos, entre 3 y 26 meses al cierre de junio de
2015. Todos emitidos con el objetivo de invertir los fondos recaudados en valores negociables de
renta fija y/o renta variable de Oferta Publica.

Vale la pena sefalar que el dltimo programa se realizé en agosto de 2014 por un total de RD$500
millones, de los cuales RD$300 millones se colocaron entre agosto y septiembre, RD$100 millones
entre noviembre y diciembre y RD$100 millones se colocaron en febrero de 2015. Todos con
vencimientos desde 13 meses a 3 afos, siendo dicho programa de emisiones el primero de un
Puesto de Bolsa en ser autorizado como alternativa de inversion para los Fondos de Pensiones por
la Comisién Clasificadora de Riesgos y Limites de Inversién (CCRL), lo cual fortalece su acceso a
financiamiento en el mercado.

Asimismo, cuentan con acceso a lineas de crédito en nueve instituciones financieras, entre
asociaciones de ahorros y préstamos, bancos locales e internacionales, que le permiten obtener
efectivo para aprovechar oportunidades de inversién y cumplir con sus compromisos de pago a
corto plazo.
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Parallax Valores Puesto de Balsa, S. A. cuenta con nueve tramos vigentes de emisiones de instrumentos de deuda por un valor par de RD$100 millones cada une,
correspondientes a dos Programas de Emisiones de Bonos Ordinarios (SIVEM-72 y SIVEM-80), con vencimientos, entre 3 y 26 meses al cierre de junio de 2015. Todos
emitidos con el objetivo de invertir los fondos recaudados en valores negociables de renta fija y/o renta variable de Oferta Publica. En general, estos titulos son poco
liquidos.

La entidad inscribio en la Superintendencia de Valores su primera emision de bonos ordinarios desmaterializados en junio de 2012, por un monto total de RD$400
millones; su segundo programa de emisiones fue inscrito en diciembre de 2012, por un monto total de RD$500 millones; su tercer programa de bonos ordinarios fue
inscrito en junio de 2014, por un monto de RD$500 millones. Al 30 de junio de 2015, la entidad mantiene una deuda vigente por parte de la colocacion de su segundo y
tercer programa por un total de RD$S00 millones. Actualmente, Parval esta en proceso de inscripcion de su cuarta emision de bonos ordinarios desmaterializados por
$1.000 millones con las caracteristicas expuestas en el “Contrato de Emision” y en el "Prospecto de Emision”, que seran presentados a los correspondientes organismos
reguladores:

Nuevo instrumento: Programa de Bonos Corporativos

La entidad inscribiré en la Superintendencia de Valores su Cuarto Programa de Emisién de oferta piblica, consistente en un programa de bonos corporativos,
denominados en pesos de Republica Dominicana (RD$). El siguiente cuadro muestra un resumen de las principales caracteristicas expuestas en el “Prospecto de
Emision”, que sera presentado a los comespondientes organismos reguladores:

Caracteristicas de la emision

Tipo de Instrumento Programa de Bonos Corporativos

Monto tolal del Programa Hasta RD$500.000.000

Plazo (afios) 2abaiios

Emisiones al amparo del programa 9 emisiones

Monto por emision RD$100.000 000

Tasa de interés Tasa de interés fija anual por definir.

Pago de intereses A determinar en los avisos de colocacion. Pueden ser en forma mensual, trimestral, semestral o cero cupdn.

Pago de amortizaciones Pago dnico al vencimento

Fecha de inicio devengo de infereses Por definir

Plazo de colocacién 365 dias a partir de la fecha de aprobacion del programa por parte de la Superintendencia de Valores

Rescale anticipado Derecho de pagar de forma anlicipada el valor tolal del monto colocado dela Ermsnén Podra ser ejercicio una vez transcurrido el 1er afio después de la Fecha de
Emision. A determinarse en el Aviso de Colocacion Primaria.

Resguardos Notiene.

Garanlias Emisién sin garantia especlfica alguna. Los bienes de Parval son la prenda com(n de todos sus acreedores.

U db los fondos Los recursos que se obtengan de la colocacion seran destinados a la inversion de Thulos Valores de Oferta Piblica, amortizacion de deudas, reemplazo de

emisiones en circulacion.
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Participaciones de Mercado — Puestos de Bolsa

Dic. 2012 Dic. 2013 Dic. 2014 Jun.2015

Participacion Ranking Participacion Ranking. Participacion Ranking Participacion Ranking

Mercado primario 14.9% 3 13.5% 4 6,6% 2 13.3% 3
Mercado secundario 51,0% 1 27.3% 2 21,7% 2 18,7% 2
Activos totales 15,8% 4 14,8% 1 15.2% 3 15,1% 2
Patrimonio neto 21,7% 1 21,3% 1 20,3% 1 17,0% 1
Utilidad neta 423% 1 19,9% 3 15,8% 3 20,3% 1

Indicadores de rentabilidad, eficiencia y adecuacion de capital

EE.FF. Parallax Valores Puesto de Bolsa, S. A.

Dic. 2011 Dic. 2012 Dic. 2013 Dic. 2014 Jun. 2015
Rentabilidad Entidad Sistema
Margen financiero tofal / Activos totales promedio 235% 53,7% 24 5% 18,6% 194% 18,4%
Resultado antes de Impuestos / Activos totales promedio 17.1% 47 6% 19,7% 14,0% 15.9% 11,8%
Resultado antes de Impuestos / Patrimonio 37.1% 67,7% 32,9% 24.7% 36,1% 30,0%
Eficiencia operacional
Gasto operacional / Activos totales promedio 6,4% 6,1% 4,5% 4,6% 3.5% 6,6%
Gasto operacicnal / Inversiones totales promedio 7.2% 6,6% 5,0% 5,0% 3,8% 8,1%
Gasto operacional / Margen financiero total 27.3% 11,3% 18,6% 24.6% 18,0% 36,0%
Adecuacion de capital
indice de solvencia (Patrimonio / Activos totales) 46,6% 48.8% 52,8% 49,6% 412% 36,7%
Pasivo exigible / Patrimonio 1,14 1,05 0,89 1,02 143 1,73

Fuente: Feller Rale en base a estados financieros de la compafia publicados por la Superintendencia de Valores
(1) Indicadores se presentan anualizatos

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no conslituyen, en ningtin caso. una recomendacicn para comprar. vander o mantenier un determinado instrumento. E1 andlisis no es ef resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacion pablica remilida a la Supenntendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que volunfariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma

analisis proviene entes consideradas atamente confiables. Sin embargo, dada la posibildad de error humano o mecanico, Feller Rate no garantiza la ex:
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