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Resumen financiero

Enmiltones depesosdecadaperiodo

Dic. 15 Dic. 16 Dic. 17 w

AcSvostotees 4.253 4.537 a456<n

Pasivos totales 2.897 Z928 7.491

Capital y resetvas 990 99G 990

Patrimonio
DAfiirtlürin AnAraMAnfil IvirfA

1.356 1.609 1.965
IwSUIuKlU OpafaCNMiSI DiUvD

(ROB) 376 44C 847

Gastesde adm. ycomer. (GAC)
PACirftwiA Afiorarinnal nof^

110 153 193
nOdUlwlW opOfcICKinal iKJlu

(RON) 266 287 654

Utilidad neta 223 253 625
Fuente: información fínandera daixxada por FellerRate en liase
a reportes publicados porla Superintendencia de Valores (SIV) a
menos que se indique otra cosa. (1) En 2017 comenzó la
aplicación inte^ de los criterios cordables de NIIF para los
puestos de txUsa. Por eto, tes cifrasputáicadas a partirde ese
añonosoncomparables conlasde períodos anteriores y podrían
presenta cambios hasta su implemet^^ ffna/. (2) Ir^ormación
proporcionada por Parallax Valores Puesto de Bolsa.

Indicadores relevantes

Dic.15<" Dic.16fl> Dic.17®

ROB/Activos totales 10,6% 10,0% 9,0%

GAC/Activos totales 3,1% 3.8% 2.0%

Utilidadneta/Patrimonio 16,4% 15,7% 31.8%

Utilidad neta / Acfivos totales 6.3% 5.8% 6.6%
(1)Indicadores para éciembre de 2015y diciembre de 2076sobre
activostotalespromedio: (2) Indicadores a dicimbre de 2017se
presentan caictáados sobré ac&Vos ttí^es.

Respaldo patrimonial

DÍC.1S Dic. 16 Dfc.17

PatrimoRk)/ Activostotales 31,9% 35,5% 20,8%

Pasivostol / Capital y reseivas 2.9 ve 3.0 ve 7.6 ve

Pasivos totales / Patrimonio
rfn PatrifTWfWA tt /«ofonfíoc

2,1 ve 1,8 ve 3,8ve
liiQIW 06 r ouliTIOniOj \9aionu3S

de Riesgo Primario (Nivel 1)«) 2.9 ve 2,1 ve 1.2 ve

Indice deApalancamiento w 31,9% 35,5%_ 20,8%
(1) Indicadores normativos.
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Fundamentos
La calificación asignada a la solvencia de
Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A.
(PARVAL) obedece a un perfil de negocios
nnoderado, una capacidad de generación
adecuada, así como a un respaldo patrinnonial,
perfil de riesgos y fondeo y liquidez
adecuados.

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. La
entidad está enfocada en clientes
institucionales e individuales; desarrollándose
dentro de una industria expuesta a ciclos
económicos y a una alta competencia.

La institución posee una consolidada posición
competitiva. Enoctubre de 2017 se ubicó en el
segundo lugar de la industria en términos de
activos (15,3%) y primera en términos de
patrimonio (16,2%)y resultados (22,2%).

La nueva sucursal abierta en 2016, sumada a
una estrategia de mayor presencia en medios
digitales y publicidad en lo que va del año, ha
tenido un impacto positivoen laampliaciónde
su espectro de negocios hacia clientes retail.
Esta fuente de ingresos, se espera sea en el
futuro más robusta y aporte mayor estabilidad
a los ingresos del puesto de bolsa.

A diciembre de 2017, su resultado operacional
bruto se ubicó en torno a los $847 millones,
cifra impulsada principalmente por sus
ingresos por instrumentos financieros, en tanto
que el indicador de resultado operacional
bruto sobre activos totales fue de 9,0% a la
misma fecha.

En diciembre de 2017, los gastos de
administración y comercialización ascendieron
a $193 millones. Su incremento, estaba
asociado a la contratación de personal para la
apertura de una nueva oficina en 2018,
publicidad y contratación de asesorías. Con
todo, la razón de gastos de administración y
comercialización sobre activos totales fue de
2,0%, lo que se reflejaba en una alta eficiencia
dentro de la industria. En tanto, la utilidad neta
de la entidad fue de $625 millones.

representando un crecimiento de 147,1%
versus 2016. Este resultado estuvo explicado
principalmente por la apreciación del
portafolio (debido a la disminución de las tasas
de interés de los títulos) y llevó a que la
utilidad sobre activos totales alcanzara un
6,6%.

Los buenos resultados de años anteriores y la
sólida posición patrimonial y de liquidez de
PARVAL, contribuyeron a que la Asamblea -en
el segundo trimestre de 2017- decidiera
repartir un dividendo de resultados
acumulados de $278 millones. Con esto, a
diciembre de 2017 el patrimonio total de la
entidad fue de $1.965 millones y la razón de
pasivos totales a patrimonio se ubicó en 3,8
veces.

El puesto de bolsa cuenta con una estructura y
gestión integral de riesgos y ha llevado a cabo
un fortalecimiento en cuanto a dotación de
personal y tecnología en los últimos años.
Además, en 2017 se concretó la entrada de
dos directores independientes, los que
fortalecerán el gobierno corporativo
especialmente en aspectos de riesgo y
cumplimiento.

PARVAL tiene fuentes de financia miento

acordes a la industria de puestos de bolsa, con
una mejor diversificación que otros actores.
Estas comprenden principalmente productos
de corto plazo con clientes y emisiones en el
mercado de capitales.

Perspectivas: Positivas
La entidad mantiene una buena posición
competitiva y una consistencia en sus
resultados gracias a la mayor eficiencia dentro
de la industria, lo que debería permitirle
aprovechar las oportunidades de crecimiento
en el segmento retail, sosteniendo su
adecuada capacidad de generación.

En la medida que el puesto de bolsa
mantenga su posición de mercado y continúe
diversificando sus proveedores de fondos y
consolidando su ampliación a otros
segmentos, su calificacióndebería ser revisada
favorablemente.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

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

> Aha participación de mercado en términos de
activos,patrimonioy utilidades netas.

> Pertenece al Grupo Económico Rizek.

Riesgos
> Elevada exposición a ciclos económicos y

volatilidad natural de la industria.

> Entornoregulatorioen proceso de cambio.
> Limitada diversificación de ingresos dada la baja

profundidad del mercado local.
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PARALLAX VALORES PUESTO DE BOLSA, S.A.
INFORME TRIMESTRAL - Enero 2018

Solvencia

Perspectivas

Bonos Cofporativos

Corto Plazo -

1 Jur).16 Jul.16 Oct.16 Ene.17 Abr.17 Jun.17 Oct17 Dlc.17 Ene.18

¡ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB-t-

, Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Positivas Positivas

6BB-*- BBB-^ BBB-<- BBB-*- BBB-^ BBB-^ BBB+ BBB-f BBB-^

Categoría 2 Cat^oria2 Categoría 2 Cat^oria2 Categoría 2 Cat^oria2_ Cat^oria2 _Cat^oría2 Categoría 2
C&ilkñciones deriesgo otorgadas enescala nac/ona/ deRepública Dominicana. (1) Estas calificadones nosuponenpreferenoas deningún tipo. Encasodeexistír priviie^, como aquellos esfaíVecWos enelarf/cuto 63dela
Ley Monetaria y Financiera, losMomentosquenoadquieran dicha condición se considefarén sutxsidinados. (2) Incluye lossigilantes instrumentos cuyos números deregislro son:IJ SiVEM-090 registrado el5deagosto de
¿015yii)SIVEM-102 registrado el 2 de agostode 2016.

Superintendencia de Valores

Departamento de Registro

Comunicaciones de Entradas

22/01/2018 3:10 PM e.uierio

64440

Laopinión de ias entidades ciasiñcadoras noconstituye en ningún casounafecomendación paracomprar, vender o mantener undeterminado instrumento. £1 ané//si's noes e)resinadode unaaudilofla practicada aiemisor.
Sino qte se basaen in/omiación pública remitida a la Superintendencia de Váores de la República Domiricana. e las bolsas de valores y en aquella que vduntariarríente aportó el envsor, nosiendo responsabilidad de la
clasificadora la venficación de ¡a autenticidad de la misma.

La informadán presentada en estosanálisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dadala posibilidad de erra humano o mecánico, Feíter Rateno garantfza la execütud o integridad de la
aiformadón y,porlo tanto, no se hacerespons^e de errores u omisiones, como famp£«o de las consecuencias esociadas conel empleo de esa infrymadón. Las clasiñcaciones de Feller Reteson unaapredadón de la
^venáa delaempresa ydelostítulos quee//a emite, cons/c/erando lacapacidad queéstatiene paracimplir consusobligaciones enlostérminos yplazos pactados.
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