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Dec-20 A- Estables Feller Rate ratificé en "A-" la calificacion de la solvencia de Parallax Valores Puesto de
Apr-20 A- Estables Bolsa S.A. (PARVAL), asf como también la de sus bonos corporativos. Las perspectivas de
DEUDA CORTO PLAZO la calificacion son "Estables".

Dec-20 C-2 Estables La calificacion asignada a la solvencia de Parallax Valores Puesto de Bolsa, S.A. obedece a
Apr-20 ) Estables un perfil de negocios moderado, junto con una capacidad de generacién, respaldo

patrimonial, perfil de riesgos y fondeo y liquidez considerados como adecuados.

PARVAL es parte del Grupo Rizek, un importante grupo econémico del pafs, cuya
actividad principal es la produccion y exportacion de cacao. Ademas, posee diversas
participaciones en negocios afines.

El puesto de bolsa tiene una gama de productos para los distintos objetivos y metas de
inversion de sus clientes (institucionales e individuales), que consideran contratos de
venta spot y compra forward de titulos valores, contratos de mutuos de valores,
emisiones propias e intermediacion de titulos de valores del mercado. Adicionalmente,
ofrece servicios de estructuracion de instrumentos financieros y colocacion de
emisiones de oferta publica en el mercado primario. La entidad tiene una posicion de
mercado importante en su industria, a noviembre de 2020 ocup¢ el primer lugar en
términos de patrimonio, con una cuota de mercado de 16,7%.

La estrategia de PARVAL se ha enfocado en la incorporacion de clientes del segmento
retail, lo que ha contribuido a sostener una base de clientes relativamente estable
durante la crisis sanitaria actual. Asimismo, los planes consideran una transformacion
digital en los procesos internos, junto con un fortalecimiento en los canales digitales.

La mayor parte de los ingresos operacionales provienen de los ingresos por
instrumentos financieros, los que conllevan a volatilidades ante variaciones en los
mercados y ciclos econémicos. A noviembre de 2020, el resultado operacional bruto fue
de $1.126 millones, un 32,9% superior a lo registrado en el afio 2019, explicado por el
buen comportamiento de los ingresos por instrumentos financieros. En términos
relativos, el resultado operacional bruto anualizado sobre activos totales promedio fue
9,5%, superior al ratio alcanzado en diciembre de 2019 (8,5%).

Los gastos de apoyo han tenido un incremento respecto a 2019, relacionado al
fortalecimiento de la estructura organizacional y a las inversiones tecnologicas. A
noviembre de 2020, el gasto de administracion y comercializacion anualizado sobre
activos totales promedio fue 2,5%.

Los retornos de PARVAL se han mantenido en niveles altos, y muestran una tendencia
favorable en el periodo de andlisis, reflejando la evoluciéon de los margenes
operacionales. A noviembre de 2020 la rentabilidad alcanzd un 7,3% anualizada, medida
como utilidad neta sobre activos totales promedio, apoyada también por un mayor
ingreso no operacional, relacionado a la cuenta de reajustes y diferencias de cambio.

El puesto de bolsa tiene un adecuado respaldo patrimonial, producto de la continua
capitalizacion de parte de los resultados. A noviembre de 2020, el indicador de pasivos
totales sobre patrimonio fue 3,9 veces.

PARVAL tiene adecuadas fuentes de financiamiento, las que se concentran en otras
operaciones, asociadas a productos con clientes (56,9% a noviembre de 2020). En tanto,
mantenia un 27,4% en emisiones colocadas en el mercado de valores y un 13,8% en
obligaciones con bancos e instituciones financieras.
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PERSPECTIVAS: ESTABLES

La entidad tiene una consolidada posicién de mercado, con una adecuada capacidad de
generacion, logrando una eficiencia superior a la industria de puestos de bolsa.

La actual situacion econémica repercute en una mayor volatilidad a los mercados, lo que
podria tener efectos en los portafolios de inversion del puesto bolsa. Las medidas
adoptadas por PARVAL vy sus fortalezas relativas, contribuyen a su operacion en el
contexto actual.
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