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Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A.
ActualizaciOn

Factores Clave de las Calificaciones
Calificaciones
Escala Nacional Franquicia No Bancaria Posicionada: Parallax Valores Puesto de Bolsa S.A., (Parval) cuenta con

Largo PIazo BBB"(dom) una franquicia bien posicionada en su sector del mercado dominicano, aunque el enfoque en una

Coho Plazo F2(dom)
.

Bonos Corporativos BBB"(dom)
sola hnea de negocio en comparaciOn con entidades bancanzadas y la exposiciOn mayor al

comportamiento ciclico del negocio son Iimitaciones principales de sus calificaciones. La entidad

Perspectiva forma parte del programa de creadores de mercado desde sus inicios. Ocupa consistentemente 10s

Nacional dc Largo Plazo Estable
primeros Iugares por nivel de utilidades dentro del mercado de puestos de bolsa.

Rentabilidad Alta: Parval se caracteriza por presentar una rentabilidad elevada (utilidad antes de

. .
impuestos sobre patrimonio de 19.1%, a marzo 2018) en comparaciOn con la de sus competidores

Resumen Financiero
. .

Parallax Valores Puesto dc Bolsa, s.a.
del mercado, gracias a 10s volumenes altos negoaados, su posiaOn competitiva buena y estmctura

31 mar 31 die operativa eficiente. Su estrategia de fondeo de 10s Ultimos afios ha presionado la generaciOn de

(DOP_ mdlones) 2018" 2017'
resultados por 10s gastos financieros; sin embargo, esto es compensado por 10s rendimientos

Activos 10,662 9,456

Patrimonio Neto 2,057 1,967 financieros, ganancias por la venta de titulos, honorarios y cormsiones. Por su parte, el crecmento

Resultado Neto 92 626 de clientes ha permitido aumentar el apalancamiento con estos mediante intermediaciOn de titulos e

roaa (%) 4.7 8.9 instrumentos del mercado.

ROAE (%) 19.8 35.0

Patnmonio Netol CapitalizaciOn Robusta: La capitalizaciOn de Parval es robusta y ha estado sustentada por la

Activos (%) 19.3 20.8
rentabilidad alta y el compromiso de 10s accionistas para mantener su solvencia, lo que se refleja en

'Estados financieros no auditados, 'A partir
dc 2017 bajo Normas lnternacionales de la reinversiOn histOrica de 10s resultados. En marzo de 2018, el indicador de apalancamiento neto,

lnformaciOn Financiera (NIIF ).
Fuente Parval medido como activos tangibles sobre patnmonio, fue de 3.8 veces (x), superior a un promedio de 2.8x,

por el crecimiento fuerte de 10s activos que incluye el efecto contable en el cambio de presentaciOn

-
de la contabilidad.

Caracteristicas de la EmisiOn .Apalancamiento Mayor: Parval es un emisor recurrente en el mercado como parte de su estrategia
de Deuda
Tipo dc lnstrumento Bonos Corporativos

de fondeo, lo que le permite ajustar el plazo de su fondeo a la hquidez de sus activos. La relaciOn de

Monto DOP900 millones activos Iiquidos sobre fondeo de corto plazo fue de 1.5x a matzo de 2018, gracias al balance que

Aiio 2015 tiene Parval entre capital propio, emisiones de deuda de largo plazo y apalancamiento con clientes,

Vencmento 2020
que contribuye a su posiciOn holgada frente a posibles contracciones de liquidez del mercado.

No. Registro SIVEM-090

Fuente: Superintendencia de Valores. EmisiOn de Bonos Corporativos: La estructuraciOn de pasivos con vencimientos a largo plazo

(como 10s bonos ordinarios) favorece la gestiOn de la brecha estrudural entre activos produdivos y

pasivos. TambiCn reduce presiones de liquidez en el corto pIazo. Los bonos ordinarios no tienen

lnforme Relacionado . . . .
Parallax Valores Puesto dc Bolsa, s a

suborchnaciOn ni garantia especifica, por lo que su calificaciOn estd ahneada con la de la entidad.

(Abril 9, 2018)

Sensibilidad de las Calificaciones

Metodologia Relacionada Fortalecimiento de la Franquicia: Cambios positivos en las calificaciones de Parval sucederian ante

Metodologia Global dc CahficaciOn dc i " ' ' "'
Instituoones Financieras No Bancanas

una me,ora de su perfil de negocios, es decir, a travCs de una consohdacion de su franquicia y

(Octubre 21, 2016) posiciOn competitiva, acompak\ada por una diversificaciOn de negocios sostenida y volatilidad de

resultados menor. Lo anterior, junto con indicadores de capitalizadOn estables y consistentes con el

Analistas riesgo asumido, apoyaria las calificaciones.

Sergio Ivdn Peiia . .
+57 1 484-6770 ext. 1160 ErosiOn de la CapitalizaciOn: Un apalancamiento fuerte que presionara las utihdades por una carga

sergio pena@fitchratings com financiera alta, asi como un retroceso sostenido en la rentabilidad antes de impuestos sobre

Larisa Arteaga patrimonio, a niveles por debajo de 15%, que modificase significativamente tanto el perfil financiero
+809 563-2481

como la solvencia de la entidad, afectarian las calificaciones.
lansa arteaoMDfitchratinas com

www.fitchratings.com Julio 5, 2018
www.fitchca.com
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Estado de Resultados — Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A.

31 mar 2018"
— 3 Meses 2017' 2016" 2015" 2014"

(DOP millones) (USD millones) (DOP millones) Cierre Fiscal' Cierr'e Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Ingresos Operacionales

lngresos Netos dc lntereses 1.5 73.2 164.0 200.1 111.7 150.2

Comisiones 0.0 0.5 1.5 13.3 9.4 14.1

Banca dc InversiOn n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Transacciones Principales 1.3 65.8 673.0 235.0 256.4 301 8

AdministraciOn dc Activos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros lngresos (0.0) (1.4) 3.4 (8.2) (1.2) (I 7)

lngresos Operacionales Netos 2.8 138.1 841.9 440.2 376.3 464.4

Gastos dc Personal n.a. n.a. n.a. n.a. n.a n a.

Otros Gastos Operativos 0.9 42.9 188.3 153.1 109.9 114.0

Utilidad Operacional 1.9 95.2 653.6 287.1 266.4 350.4

lngresos/Egresos No Recurrentes 0.0 0.8 0.0 (0.2) (1.0) (2.3)

Utilidad antes dc Impuestos 2.0 96.0 653.6 286.9 265.4 348.0

Gastos dc lmpuestos 0.1 3.0 27.2 31.6 42.3 64.4

Otros Ajustes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Utilidad Netta 1.9 93.0 626.4 255.3 223.0 283.7

'Tipo de cambio: 2018 — USD1 = DOP49.2008; 2017 — USD1 = DOP48.1989; 2016 — USD1 = DOP46.7267; 2015 — USD1 = DOP45.6562; 2014 — USD1 = DOP44.3874.

' A partir dc 2017 bajo Normas lnternacionales dc lnformaciOn Financiera (NIIF). n.a. - no aplica.
Fuente: Parval y cdlculos dc Fitch.

Parallax Valores Puesto dc Bolsa, S.A. 2
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Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A.
- Balance General

31 mar 2018'
— 3 Meses 2017' 2016" 2015" 2014'

(DOP millones) (USD millones) (DOP millones) Cierre Fisca|b Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Activos

Total Inventario n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Total Cuentas por Cobrar n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Otros Activos Liquidos

Repos y Colaterales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Titulos en Garantia 57.5 2,827.8 2,953.6 n.a. n.a. n.a.

Caja y Equivalentes 2.1 102.6 32.7 38.7 17.2 20.5

Titulos Propios 152.5 7,501.4 6,334.7 4,171.7 3,922.8 2,647.6

Activos con Poca Liquidez

Ohos Activos 4.7 230.3 134.5 327.0 313.2 178.1

Total Activos 216.7 10,662.0 9,456.5 4,537.4 4,253.2 2,846.3

Pasivo8 y Patrimonio

PrCstamos dc Corto PIazo

CrCditos con Bancos 49.2 2,420.0 1,428.1 714.7 1,423.2 289.5

Papeles Comerciales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

PorciOn de Corto Plazo dc Deuda Largo Plazo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Otros n.a. n.a. n.a. 570.2 46.3 3.5

Total PrCstamos dc Corto Plazo 49.2 2,420.0 1,428.1 1,284.8 1,469.6 292.9

DepOsitos

DepOsitos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Otro Fondeo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Repos 88.5 4,355.9 4,227.9 n.a. n.a. n.a.

Titulos Prestados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Titulos Vendidos No Comprados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Ohos 2.2 106.6 105.6 141.0 127.4 142.4

Total Otro Fondeo 90.7 4,4625 4,333.6 141.0 127.4 142.4

Deuda Largo Plazo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Deuda SCnior 35.0 1,722.3 1,727.3 1,500.0 1,300.0 1,000.0

Deuda Subordinada n.a. n.a. n.a. n.a n.a. n.a.

Patrimonio

Valores dc Capital n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Reservas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Acciones Preferenciales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Capital Social 41.8 2,057.2 1,966.6 1,611.5 1,356.2 1,411.0

Total Patrimonio 41.8 2,057.2 1,966.6 1,611.6 1,356.2 1,411.0

Total Pa3ivo y Patrimonio 216.7 10,662.0 9,455.5 4,637.4 4,253.2 2,846.3

'Tipo dc cambio: 2018 — USD1 = DOP49.2008; 2017 — USD1 = DOP48.1989: 2016 — USD1 = DOP46.7267; 2015 — USD1 = DOP45.6562: 2014 — USD1 = DOP44.3874.

' A partir dc 2017 bajo Normas lntemacionales de lnformaciOn Financiera (NIIF)
.

n.a. - no aplica.

Fuente: Parval.

Parallax Valores Puesto dc Bolsa, S.A. 3
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Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A.
— Resumen Analitico

31 mar 2018 — 2017 2016 2016 2014

(%) 3 Meses Cierre Fiscalb Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Ganancias y Rentabilidad

ROAE antes dc lmpuestos' 19.09 36.53 19.33 19.18 27.42

EBITDAjlngresos' 32.35 49.65 70.87 71.93 76.48

ROAE Ajustado 18.50 35.01 17.21 16.12 22.35

U6lidad OperaUva/Patrimonio Promedio 20.24 36.53 19.35 19.25 27.61

Gastos No Financieros/lngresos Brutos 67.92 50.35 62.49 47.85 37.80

EBITDA Ajustado/lngresos Brutos 32.35 49.65 70.87 71.93 76.48

Margen Neto antes dc lmpuestos 69.51 77.63 65.17 70.53 74.94

ROM 4.70 8.95 5.81 6.28 11.39

ROAE 19.77 35.01 17.21 16.12 22.35

Comisiones/lngresos Brutos 0.17 0.11 1.74 1.83 2.50

CapitalizaciOn y Apalancamiento

Apalancamiento Neto Ajustado
(ActivOS Tangibles -Repos - Valores Tomados en PrCstamo I Capital Base
segtin Fitch) (x)' 3.81 3.31 2.82 3.14 2.02

Activos/Patrimonio (x) 5.18 4.81 2.82 3.14 2.02

Apalancamiento Tangible Bruto (Activos Tangibles Ajustadosj'Capital Base segUn

Fitch) (X) 5.18 4.81 2.82 3.14 2.02

Apalancamiento Ajustado (Activos Tangibles/Capital Base segiin Fitch) (x) 5.18 4.81 2.82 3.14 2.02

GeneraciOn lntema dc Capital 18.50 35.01 17.21 16.12 22.35

Apalancamiento Bmto (Total Activos/Capital Base segUn Fitch) (x) 5.18 4.81 2.82 3.14 2.02

Activos NetosjCapital Base segUn Fitch (x) 5.18 4.81 2.82 3.14 2.02

Act Netos- Valores Tomados en PrCstamol Capital Base segUn Fitch (x) 3.81 3.31 2.82 3.14 2.02

FCC/Total Activos 19.29 20.80 35.52 31.89 49.57

FCC/Activos Tangibles 19.29 20.80 35.52 31.89 49.57

Deuda TotaVPatrimonio 201.36 72.62 172.81 204.21 91.63

Fondeo y Liquidez

Activos Liquidos/Fondeo dc Corto Plazo' 153.95 164.80 327.70 268.11 910.81

Fondeo de Largo PIazo/Activos lliquidos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

EBITDA Ajustado/Gasto dc lntereses (x) 0.60 1.37 1.67 2.73 4.36

Activos Liquidos/Total Activos 97.84 98.58 92.79 92.64 93.74

Activos Liquidos/PrCstamos dc Corto Plazo 153.95 164.80 327.70 268.11 910.81

Patrimonio/Activos lliquidos 77.62 125.85 154.70 78.11 301.76

Patrimonio Mds Deuda dc Largo Plazo/Activos lliquidos 142.61 125.85 298.70 152.97 515.63

'lndicadores dc neferencia para entidades con alto uso dc balance. t'|ndicadores de referencia para entidades con bajo uso de balance.

' A partir de 2017 bajo Normas lnternacionales dc lnformaciOn Financiera (NIIF). n.a. - no aplica.

Fuente: Parval.

Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A. 4
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Las calificaciones seiialadas fueron por el emisor o en su nombre y, por Io tanto, Fitch ha recibido 10s

honorarios correspondientes por la prestaciOn de sus servicios de calificaciOn.

TODAS LAS CALJFICACIONES CREDITCIAS DE FITCH ESTAN SUJETASACIERTAS LJMITACIONES Y ES11PULACIONES. POR FAVOR

LEA ESTAS 1JMITACIONES Y ES11PULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE

H1TPS: /F|TCHRAT|NGS.COWUNDERSTANDINGCRED|TRAT|NGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACKJN Y LAS

CONDICKJNES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SFT1O\NEB V\NWV.F1TCHRATINGS.COM. LAS

CALIFICACIONES PIJBLCAS, CRITERIOS Y METODOLOGAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE smo EN TODO MOMENTO. EL COD|GO

DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALJDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA
|NFORMAC|ON PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLJMIENTO, Y DEMAS poLmcAs Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMB|EN

DISPONIBLES EN LA SECCDN DE C(JD|GO DE CONDUCTA DE ESTE smo. FITCH PUEDE HABER PROPORCKJNADO OTRO

SERVICKJ ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACKJNADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERV1CIO DE

CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALJSTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNKJN

EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENT1DAD EN ELSIT1O\NEB DE FITCH.

Denechos dc aubr © 2018 por FRch Ratings, Inc y Fitch Ra6ngs, Ltd. y sus subsidahas. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. TdCfono 1-

800-753-4824, (212) 90&0500 Fax: (212) 480-4435 La reµoducci0n o dismbuaOn total o parcial estd pnohibkia, sal«j con permSo. TCxjos 10s

derechos reservados. En h asgnackjn y d marrtenimienb dc sus caddicaciones, asi corm m la realizaciOn de cAms nbrmes (induyendo

irdbrmaciOn pnospectiva), Fkh sc basa en hkxmaaOn factual que necibe dc bs emiscmes y sus agenles y dc ems fuentes que FKh considera

cneitjdes. Fitch Ileva a cabo una invesbgaoOn razonabde dc la irifomaa0n fdctud sobne la que sc basa dc acuendo con sus metodologias dc

cahficaciOn, y ob6ene vehficaciOn razonaHe dc ckha irdUmaaOn dc fUentes independieMes, en la medkja dc que dkhas Fuentes sc encuentren

disponiHes para una emSkjn dada o en una determinacla jurisckaOn. La fcxma en que Fitch heve a cabo la inveSbgaciOnfactual y d alcanoe dc la

vehficaciOn po' parte de temeros que sc oMenga vanard &pendiendo dc la naturdeza de la emisiOn calificada y d emisor, 10snequisibs y pcdcbcas

en la jurisdicoOn en que sc oheoe y cdoca la emtsiOn y/o donde d emisor sc encueMa, la disponHidad y la naturaleza dc h iMMnacOn pUbUca

nelevante, d aoceso a representantes dc la administraaCn cId emisor y sus asesoces, la disponibdiclad dc vehficadones jxee»stentes dc teroems

tales oomo 10s irdiormes dc audibria, cams dc pnocedimienbs acordadas, evduacicnes, irdbrmes actuanales, iMormes tCcnicos, dddmenes

Iegales y gNUSirdiormes pKopaDonados po' terceros, la dispcnibihdad dc fuentes dc veMicaci&i independmte y competentes dc temeros con
resjjecikj a la emtskin en particularo en la krisdKjcK5n cIel emisor, y una variedad dc om factrxes Los usuarios dc cdificaciones e irrbrmes dc Fk: h

deben errtender que ni una imesbga%n mayor de hechos ni la vedicacxin por benoenospuede asegurar que toda la irrbmiaciOn en Wque Fitch sc
basa en rdaaOn con una caldicacUi o un irdbrme seed exacta y comµeta. En Ut6ma instanaa, d emisor y sus asesones son nesponsaHes dc la

exactitud dc la informackjn que pnc'poncionana Ffbchy d memado en 10sckcumerms de oferta y gNUSirdUmes. Al emi6r sus caMicaciones y sus
informes. Fibchdebe cordiar en la latxx dc Kjs experbs, induyendo 10saudikxes independientes con nespecto a 10sestados financieros y atx)gados

con respecto a 10s aspectos legales y fiscales Ademds, las caMkMones y ks proyeociones dc irduTnacia7 financiera y dc obo 6po son
mtrinsecamente una visiOn haaa d fijturo e inamporan las hipOtesis y predkicicnes sobre acoMecimCnbs fuUos que por su naturakza no sc
pueden compnobar como hecMjs Ccxno resultado, a pesar dc la comprobaciCm dc 10shechos achiades, las caMcaciones y pnoyeccknes

verse afCctadas por everrhjs fijtunos o oonchaones que no sc jxevieron en d momerm en que sc emitiO o afirmo una cdificaciOn o una proyecciOn-

La nformaaCn oontenkia en este irrbrme sc proponmna "tadajai' sh ninguna reptesentaciOn o gararrtia dc ningUn tipo, y Fkh no nepresenta o
garaMza que d irRxme o cualquiem dc sus axdenkks cumpUrdn dguno dc 10srequerimmtos dc un des6natario cId iribrme. Una calhicaciOn dc

Fitch es una opkikjn en cuanhj a la cdidad a'editiaa dc una emiskin. Esta cpimcin y bs irdbnrnes redizados por Fkh sc basan en aiterios

establecidos y rnetodologias que Fitch evahia y actudza m ftnna ajnlinua. PoeId tanb, las calificaciones y Ids irrbrmes son un pmducb dc trabajo

odectivo dc Fkh y ningUn individuo, o gmpo dc indNiduos, es UrNcamente responsable por una calificacOn o un infonne. La calificacOn no
incorpcm d nesgo de pCndidadebido a bs nesgos que no sean rekacionados a riesgo dc cnCciito.a menos que dthos nesgos sean menaonados

especifkarneme. Fitch m estd comµune6do en la dCrta o venta dc ningiin titijo. Taios 10s irikxmes dc Fkh son dc autrxia compartida. Los

indMduos icjen6ficados en un indbrme dc Fkh estuvieron hvduaados en, pero no son |mividua|merde responsaHes poe las optmones vertidas en
a. Los individuos son nombcados sdo con d pnopOstb de ser contaaos. Un irdijrrne con una cahficackin de Fitch no es un pnospecto dc emsOn ni

un substitub dc la irdimmaciOnelaborada, veiificada y pnesentada a 10sinversores por d emisor y sus agerdes en ndaciOn con la venta de 10stitubs

Las calificaciones pueden ser modificadas o re6raclas en cualqukr memento por cualquier razOn a sda disaeckjn dc Fitch. Fitch no propordona

asesocamierdo dc inver%n dc cudquier tipo. Las calificaaones no son una neajmenciaaOn para comprar, vender o mamener cualquier titulo Las

cahficaoones no haoen ningtin comendario sotxe h adecuaaOn ciel jjrccKj dc memado, la con'venEncia dc cualquCr titulo para un inversor
particular, o la naWrdeza imposiUva o fiscal dc 10s pagos eSechjajos en relaaOn a 10stitulos Fitch neabe honcxanos por pane dc 10semisones,
aseguradores, garames, obos agentes y originadores dc titubs, por las cMcaciones. Oictvjs hc«mrks gererdmenrC varian desde USD1,000 a
USD750.000 (u otras monedas apUcabdes)por emisiOn En dgunos casos, Fitch cahficard tcxjas o a©unas dc las emisknes dc un emisor en
particular, o emtsiones aseguraclas o garanUzadas por un asegurador o garame en particular, pkx una cuota anual. Se espera que dichos honcxanos

varien enbe USD10,000 y USD1,50QOOO (u otras monedas aphcaHes). La asE]nackjn, pubUcaaOn o diseminaoOn dc una calilkacOn de Fttch no
consUtuye d conserr6mierm de Fkh a usar su nomtxe ajmo un expedo m conexjOn cm cualquier dedaraciOn dc regisbo preserrtada bajo las

leyes dc memado dc Estados Unidos, d "Financial Semces and Markets Act cR2000" dc Gran Bretaiia, o las leyes dc thdos y valores dc cudquier

jurisdkxiOn en particular. DetNdo a la rdativa eficiencia de la pubUcaciOny distribuciOn electiOnica, 10siriformes de Ffbchpueden estar disponibles

hasta bes dias antes para 10ssuscripbres electnOnioosque para obos suscnptones dc imprenta

Sdamente para Austrda, Nueva Zelanda, Tawdn y Corea cId Norte: FNch Australia Ply Ltd bene una hoencia australiana dc servicios finanaeros

(Iicencia m. 337123) que le autcxiza a proveer cdificaaones cnedMas sdamente a "diemes mayxistas". La informadOn de cdificaciones aediticias

pubkada pkx Fitch no tiene d fin dc ser uUKzadapor personas que sean "dientes minoristas" segiin la definiciOn dc la "Corporations Act 2001".
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