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s Factores Clave de las Calificaciones
Calificaciones

Escala Nacional Posiciéon de Mercado Competitiva: La franquicia de Asociacién Popular de Ahorro y Préstamos
Largo Plazo Act(dom) (APAP) es reconocida en el mercado dominicano; en términos de volumen de activos, es la cuarta
Corto Plazo F1(dom)

entidad, superada Unicamente por los bancos grandes. Su presencia geografica extensa le permite

Deuda Subordinada A(dom) A - e i
tener una ventaja competitiva frente a asociaciones de ahorro y préstamos con presencias mas

Perspectiva regionales. Se caracteriza por tener una participacion mayor de creditos de consumo y del sector
Escala Nacional, Largo Plaza Estable minorista en su cartera que otras asociaciones de ahorros y préstamos (AAPs), y por una
Resumen Financiero participacién importante en la cartera hipotecaria del sistema (tercera en tamario).
Asociacién Popular de Ah Présta ; oz : 5

soclacion Fopular de °"'°53: S;:S ';":ic Calidad de Cartera en Recuperacion: La calidad de cartera de APAP mostré una recuperacion a
(DOP millones) 2018 2017 septiembre de 2018, después de un deterioro en el periodo 2014 a 2017. El indicador de
a‘fg‘g’ﬂu‘:’:;?; 1.504.0 15759  morosidad (a mas de 90 dias) de 1.93% a septiembre de 2018 mostré una mejora con respecto al
Activos Totales 74,987.4 75,956.8 maximo observado al mismo corte de 2017, y es favorable frente al mercado dominicano y otras
Capital Total 16,580.7 15,299.5 g ) : ; .
Utilidad Operativa 12059 o722 asociaciones. Sin embargo, la entidad mantiene castigos netos altos, por lo que el proceso de
Utilidad Neta : 1281.2 11531 ganeamiento sigue en curso. Fitch Ratings espera que durante 2019 continen disminuyendo los
Utilidad Operativa/Activos 274 214 i . ) . oL
Ponderados por Riesgo (%) castigos y la morosidad, acercandose a los niveles historicos.
Ingreso Neto por Intereses 9.59 8.92
(%) : Repunte en Rentabilidad: La caida en los gastos por provisiones conllevé una recuperacion de la
Capital Base segun 25.59 3269 . . N X . .
Fitch/Activos Ponderados rentabilidad de APAP. La utilidad operativa sobre activos ponderados por nivel de riesgo (APNR)
,ﬂ':ggf;g: Sg':c‘;ilj &) 193 24g Tue de 2.74% a septiembre de 2018, lo que compara positivamente con el mismo corte de 2017 y
Préstamos Brutos (%) con otras AAPs (1.74%). Fitch monitoreara la recuperacién de la rentabilidad de APAP hacia
Préstamos/Depdsitos de 81.29  79.50 2 so i . s
Clientes (%) niveles similares a los observados en 2014 y si esta muestra una tendencia sostenida. Un margen

Fuente: Estados financieros auditados de h . : . i I lancarén
APAP. Fitch Ratings y Fitch Solutions. de interés neto (MIN) estable, costo de crédito bajo y eficiencias altas apalancaran este resultado.

Capital Robusto Enfrenté Presiones Sistémicas: La capitalizacion de APAP es robusta, pero
mostré un deterioro durante 2018 causado por presiones sistémicas en los APNR. El indicador de
Capital Base segun Fitch (FCC, por sus siglas en inglés) sobre APNR fue de 25.59% a septiembre

Caracteristicas de la Emision de
Deuda

Tipo de Instrumento Deuda Subordinada

Monto DOP 3,000 Millones de 2018 frente a 32.69% en diciembre de 2017. Aun asi, dicho indicador es favorable respecto a
Afio 2016 otras asociaciones (23.91%) y aln permite un margen adecuado de crecimiento y capacidad para
Vencimiento 2026

N R SRS absorber pérdidas eventuales. Fitch opina que a futuro la capitalizacion se beneficiara del repunte

Fuente: Superintendencia del Mercado de Valores. en rentabilidad.

Fondeo Estable y Atomizado: El fondeo de APAP se concentra en depositos estables con una
concentracién baja. A septiembre de 2018, los 20 mayores depositantes representaban 15.76% del
total del fondeo. La relacion de préstamos sobre depdsitos registréd un adecuado 81.29%, indicador
que denota que la totalidad de la cartera es financiada con depdsitos.

Analistas
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andres.villadiaz@fitchratings.com Emision de Deuda: La calificacion de la emisién de deuda subordinada esta en un nivel inferior a
la calificacién nacional de largo plazo de APAP [A+(dom)], lo que refleja la subordinacion de la
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Las calificaciones de APAP podrian subir ante mejoras sostenidas en la calidad de cartera, en la
rentabilidad y en el indicador de FCC. Por el contrario, las calificaciones podrian disminuir si se
registrara un incremento sostenido en la morosidad hasta un nivel superior a 4% o una disminucién
en la rentabilidad que redujera el indicador de FCC consistentemente por debajo de 20%.
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Metodologias Relacionadas
Metodologia de Calificacion Global de
Bancos (Enero 9, 2017).

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Agosto 2, 2018)

Entorno Operativo

Desempeiio Macroeconémico Favorable

La calificacion soberana de largo plazo en moneda local y extranjera de Republica Dominicana fue
afirmada en ‘BB-' en octubre de 2018. Las calificaciones reflejan el balance del desempefio
macroecondmico favorable y el déficit bajo de cuenta corriente, con las debiles finanzas publicas.
Fitch espera que la economia retorne a un crecimiento superior al potencial de 5.8% en 2018
(luego de caer a 4.6% en 2017) y que alcance un promedio de 5.2% en 2019-2020. La inflacién
moderada de 3.87% esta dentro de la banda establecida por el banco central.

El producto interno bruto (PIB) per capita de Republica Dominicana de USD7,388 es cercano a la
media de otros paises calificados en la categoria de BB. Los indicadores de sociales, de
institucionalidad y de facilidad para hacer negocios comparan desfavorablemente con sus pares y
se constituyen como una debilidad estructural (USD6,600).

Los marcos financiero y de supervision se han fortalecido y avanzan hacia una supervision basada
en riesgo, aunque aun no han adoptado todas las recomendaciones de Basilea Ill y siguen siendo
menos desarrollados que otros marcos regulatorios dentro de la regién. El mercado secundario es
limitado, en contraste con el de otros mercados latinoamericanos mas grandes. La disponibilidad
de instrumentos para cubrir riesgos es limitada, lo que expone potencialmente a los bancos
dominicanos a niveles mayores de riesgo de tasa de interés y tipo de cambio.

Fitch espera que el crecimiento de la cartera de créditos del sistema bancario dominicano retorne a
niveles de doble digito a fines de 2018, considerando el desempefio macroeconémico favorable
(6.6% a septiembre 2018). El indice de préstamos vencidos a préstamos brutos se estabilizé en un
moderado 1.84% al cierre del tercer trimestre, mientras que el costo de crédito se redujo
significativamente, lo que fue un reflejo de la ralentizacion en el crecimiento de los créditos retail.
La cobertura de reservas de los créditos vencidos se ha mantenido en un nivel conservador
superior a 150%, proveyendo un colchén adecuado para absorber pérdidas crediticias.

La rentabilidad operativa del sistema financiero dominicano se fortalecié hasta alcanzar 3.07% de
los activos ponderados por riesgo a septiembre de 2018, como resultado del menor costo de
fondos y de crédito, asi como avances positivos en la eficiencia operativa. La capitalizacion se
mantiene fuerte y contintia siendo un soporte para la estabilidad del sistema financiero, ademas de
estar apoyada por la rentabilidad mas fuerte, el crecimiento moderado del activo y el colchén de
reservas adecuado.

Perfil de la Compainia
Posicion de Mercado Competitiva

APAP tiene una posicién competitiva en el sistema financiero dominicano, siendo la cuarta entidad
por nivel de activos con 4.4% de participacion. Su poder competitivo mayor radica en la cartera
hipotecaria, dénde ocupa el tercer lugar de la plaza. Con respecto a las asociaciones, es la mas
grande con 40.83% de los activos a septiembre de 2018, seguida por las asociaciones Cibao
(ACAP) y La Nacional (ALNAP). Fitch considera que APAP es un tomador de precios en el
mercado, a pesar de ser la cuarta entidad con mayor tamafio.

APAP esta en posicién de competir con los avances tecnolégicos vistos en el mercado. Al igual que
todo el sistema, aumentd sus inversiones en servicios de banca por internet en afos anteriores y
con ello el nimero de clientes virtuales. A septiembre de 2018, cuenta con 234,000 clientes
virtuales, que representan 60.1% de sus clientes por captaciones. La estrategia a futuro también se
enfocara en el desarrollo de herramientas tecnoloégicas que permitan competir con la banca
tradicional y emergente.

Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos
Enero 2019
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Modelo de Negocios

El modelo de negocio de APAP consiste en devengar ingresos por la intermediacion financiera, los
cuales son consistentemente mas del 80% de sus ingresos operacionales. La entidad
complementa estos con ingresos netos por comisiones (16% de los ingresos operacionales). Su
cartera esta diversificada entre créditos hipotecarios (47.2% a septiembre 2018), créditos de
consumo y tarjeta de crédito (37%) y créditos comerciales (16%). Como las demas asociaciones,
los ingresos de APAP dependen en su mayoria de préstamos hipotecarios, pero se caracteriza por
ser mas intensiva en préstamos de consumo que sus pares.

El modelo de negocio de APAP estd limitado frente a los bancos por su naturaleza como
asociacion, al no poder captar o prestar en dolares estadounidenses, ni captar con cuentas
corrientes. La asociacion suple esto con una amplia cobertura geografica, cajeros electrénicos,
internet banking, y una franquicia robusta de captacién en ahorro y nomina. Junto con ALNAP, es
la asociacién con mayor presencia a nivel nacional, dado que las demas tienen una concentracion
geografica alta. Cuenta con 52 oficinas y 61 cajeros automaticos propios, repartidos en zonas
metropolitanas e interiores. También cuenta con alianzas estratégicas que ponen a su disposicion
mas de 1500 cajeros a nivel nacional. La entidad no pretende extender su cobertura fisica de
manera relevante, dada la mayor eficiencia e importancia de los canales digitales

Fitch considera que los ingresos de APAP son estables y crecientes en el tiempo. Las variaciones
anuales de los ingresos operacionales se encuentran consistentemente en el rango de 10% y 18%,
y las participaciones de cada linea de negocio son estables. La estructura de APAP sigue el
modelo esténdar y es neutral a las calificaciones.

Administracion

Fitch considera que el cuerpo gerencial de APAP es altamente calificado y con un historial estable.
La alta gerencia estd compuesta por personal con trayectoria amplia en el sector financiero.
Recientemente se realizaron cambios en los directivos de finanzas, operaciones, tecnologia, y
riesgos, como parte de un redisefio de la estructura organizacional de la entidad. La agencia
resalta que estos cambios no son recurrentes y que las personas contratadas son altamente
calificadas y tienen cada una mas de 10 arios de experiencia en el campo.

El gobierno corporativo de APAP es fuerte y protege los derechos de los acreedores. La entidad es
liderada por la Junta Directiva (JD), compuesta por ocho miembros nombrados por la asamblea de
depositante dada su naturaleza mutualista. La JD es apoyada por cuatro comités y un
vicepresidente ejecutivo que, a su vez, se apoya en cinco comités adicionales. Cambios a destacar
en 2018 son la creacion del comité de transformacién, la divisién entre los comités operativos y de
tecnologia, y un nuevo equipo de control de tasas.

Objetivos Estratégicos

La asociacion cuenta con un plan estratégico definido para el periodo 2018-2022, con cuatro
pilares cualitativos: centralidad en el cliente, conectividad y procesos, sostenibilidad y reputacion, y
transformacion cultural. En términos comerciales establecid un plan de accién para alcanzar
mayores clientes potenciales, personalizaciéon de productos y expandir servicios para empresas.
Asimismo, pretende establecer omnicanalidad en sus productos a través de canales digitales, entre
ellos, banca por internet.

En términos de cartera objetivo, aumentara la participacion de la cartera hipotecaria y comercial en
la mezcla, reduciendo la cartera de consumo. APAP ha definido como prioridad la estabilizacion de
la rentabilidad, apoyandose en el analisis de margenes por linea de negocio y en un enfoque en
aumentar los depdsitos de ahorro y reducir los institucionales. Fitch resalta que el nuevo plan
estratégico de APAP prioriza proyectos estratégicos con retorno a la inversién positivos.

Asociacion Popular de Aharros y Préstamos
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En concordancia con los objetivos cualitativos, APAP cuenta con metas cuantitativas claras. Definié
objetivos de crecimientos y mezcla de cartera viables para el periodo 2018-2022. Estima un
crecimiento promedio de la cartera de 8.4% para este periodo apalancado en la cartera hipotecaria
y la cartera comercial. Fitch considera este como alcanzable, dado el crecimiento de 10.03% que
ha tenido el mercado de crédito en el periodo 2014-septiembre de 2018 y la proyeccién de
crecimiento econémico hacia 5.2% para 2019-2020. En cuanto a la rentabilidad, apunta a
crecimientos del ROA apalancados en mejoras en eficiencia y menores gastos de provision con
respecto a sus pares.

Ejecucién

APAP ha tenido una ejecucion histérica satisfactoria, logrando destacarse en el sector de
asociaciones con mayores rentabilidades, mejores niveles de eficiencia, y una franquicia mas
robusta. Sin embargo, desde 2014 la rentabilidad de la asociacion y sus objetivos corporativos

vieron un decrecimiento causado por un deterioro de la cartera de consumo, mostrando los
resultados menos satisfactorios en 2017.

Durante 2018 Fitch observdé una mejora en los resultados de la entidad y una ejecucion
satisfactoria de los planes estratégicos. La rentabilidad a septiembre de 2018 se acerca a los
niveles de 2015 y la utilidad neta tuvo sobrecumplimiento. Asimismo, las colocaciones de cartera
hipotecaria han aumentado sustancialmente en 2018 (DOP1200 millones) gracias a campanas de
la entidad. En este sentido, la agencia opina que aunque la asociacion tuvo una ejecucion menos
satisfactoria en el periodo 2014-2017, ha logrado una recuperacion rapida en 2018.

Apetito de Riesgo
Moderacion en Apetito de Riesgo

El apetito de riesgo de APAP ha sido histéricamente mayor al de ofras asociaciones, por la
participacién mayor de la cartera de consumo en su balance. Sin embargo, la estrategia de la
entidad contempla una reduccién del apetito de riesgo, con una participacién menor de la cartera
de consumo, dada la afectacion a la rentabilidad por gastos de provisiones en el periodo 2014-
2017. Fitch espera un apetito de riesgo menor dado el aumento previsto de la cartera hipotecaria
en el balance, pero mantiene que el apetito de riesgo de APAP es mayor que el de otras AAPs. La
entidad cuenta con una matriz que define su apetito de riesgo, definida por la JD de la asociacion.

Politicas de Otorgamiento

En términos de riesgo de crédito se definen limites por tipo de cartera, concentraciones maximas
por sector economico para créditos comerciales, y limites a los indicadores de morosidad. La
cartera con garantias reales debe constituir minimo 65% de la cartera, lo cual es considerado
conservador por Fitch. Los créditos de banca de personas son otorgados de acuerdo a limites
establecidos por scores internos y externos, y topes de financiamiento para créditos hipotecarios.
Para los créditos comerciales, la entidad utiliza una matriz de montos de acuerdo al uso del
préstamo, garantia, plazo, y hace un analisis de flujos financieros. Finalmente, las politicas de
otorgamiento de tarjeta de crédito (TDC) exigen tiempo minimo de empleo, justificacion de ingresos,
referencias de créditos, y ausencia de mora interna y externa.

El proceso de otorgamiento es robusto y las condiciones de aprobacién son claras. Sin embargo,
Fitch observa que la entidad realiza ajustes a su proceso de otorgamiento de crédito de acuerdo al
ciclo econdmico y la calidad de cartera en la que se encuentra. Durante 2018 ajusté al alza el
requerimiento de ingresos para otorgamiento de TDC y préstamos de consumo no garantizados,
como medida para reduccion de cartera vencida y gastos de provisiones.

En su politica de inversiones APAP mantiene un portafolio diversificado y de bajo riesgo. La
tesoreria establece limites de emisor y se concentra en titulos del Ministerio de Hacienda y el
banco central. Mantiene un limite superior de 10% para inversiones en corporativos.

Asociacion Popular de Ahorros y Prestamos
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Controles de Riesgo Adecuados

El comité integral de riesgos cumple las funciones de monitoreo, vigilando que los limites
establecidos por la JD se cumplan en las operaciones. La vicepresidencia de riesgo conforma las
unidades especializadas en cada tipo de gestion y asegura la implementacion de los modelos y
sistemas de medicion de riesgos. APAP realiza pruebas de estrés para los diferentes riesgos con
frecuencia trimestral y mensual, y una prueba anual de estrés integral al negocio.

Riesgo de Crédito

APAP se enfoca en la gestion de cobranza en todas las etapas de morosidad, con un monitoreo de
morosidad global, por producto, por sector, entre otras. Las politicas de castigos y recuperaciones
son conservadoras, con enfoque hacia la recuperacion de la cartera no garantizada. Los castigos
se realizan cuando hay mas de 180 dias de atraso para estos créditos y para TDC.

Riesgo de Liquidez

APAP monitorea las razones y posiciones de liquidez ajustadas, la volatilidad y concentracién de
sus depésitos, las brechas de vencimientos, y genera reportes periédicos de liquidez internos y
regulatorios. Ademas, realiza pruebas de estrés trimestrales y cuantifican el costo financiero de
buscar liquidez. La entidad define disponibilidades minimas y tiene DOP5,000 millones en lineas de
crédito preaprobadas. Para septiembre de 2018 todas las bandas temporales presentaban excesos
de liquidez de mas del 120%, siendo holgado frente al regulatorio 80%.

Riesgo Operacional

La asociacion hace seguimiento a eventos de riesgo de procesos, de tecnologia, lavado de activos,
y fraudes. Las pérdidas de la entidad han sido bajas para 2017 y septiembre de 2018, de DOP86.5
millones (0.6% del FCC) y DOP42.2 millones (0.3%), respectivamente.

Crecimiento Moderado

El crecimiento de activos y cartera de APAP tuvo una tendencia a la baja a partir de 2016. Lo
anterior refleja la desaceleracion del sector bancario por el sobreendeudamiento del sistema y sus
efectos sobre la morosidad de la cartera de consumo. En 2016 el crecimiento de la entidad fue alto
y se enfocd en la cartera de consumo en 80%. Dicho crecimiento aumento el apetito de riesgo de
APAP y esto se reflejé en una cartera vencida y gastos de provisiones mayores.

Fitch espera una reduccién en el apetito de riesgo de APAP en 2019, con crecimientos
concentrados en créditos menos riesgosos y garantizados. A partir de 2017 la entidad moderé los
crecimientos con respecto al sistema, y para septiembre de 2018 redujo la cartera de consumo en
9%. Lo anterior ird aunado a la estrategia de recomposicién de cartera hacia el segmento
hipotecario.

Crecimiento Anual Cartera y Activos
APAP frente a Sistema Bancario de la Republica Dominicana
mCartera Bruta  mActivos Totales
(%)

20 165
i 14,
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1172 127 1247

7.0 89 7.55 82 e

16.4
11.45

APAP Sistema APAP Slslama APAP Sistema APAP Sistema
Bancario Bancario Bancario Bancario
Sep 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015

Fuente: Fitch Ratings y Fitch Solutions.
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Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado mayor de la asociacion es la sensibilidad de sus activos y pasivos a reprecios
de la tasa de interés. En 2018, la entidad creé6 el equipo de tasas para que se enfocara en las
renegociaciones de tasas activas y pasivas y tomar decisiones 6ptimas para el MIN como mandato.
A septiembre de 2018, tuvo un valor en riesgo (VaR, por sus siglas en inglés) de reprecio de tasas
regulatorio de DOP2,488 millones (15.4% del FCC a septiembre 2018), aumentando frente a afios
anteriores dado el incremento en las tasas de referencia. Fitch resalta que la asociacion mitiga este
riesgo con una capacidad buena de reprecio.

La cartera de inversiones representa alrededor de 30% del activo de la entidad, y los ingresos por
inversiones representan 1.6% de los ingresos operacionales. En este sentido, Fitch considera que
el riesgo al estado de resultados de la cartera de inversiones es bajo. Ademas, la entidad realiza
mensualmente pruebas de estrés al portafolio. Las exposiciones en moneda extranjera estan
contenidas por una posicion larga de en moneda extranjera (6.44% del FCC a diciembre 2017),
dado el contexto de depreciacion manejada del peso dominicano. Fitch resalta que APAP y el
sector estan empezando a calcular el impacto de la valoracion a precios de mercado utilizando el
vector de precios de RDV al Proveedora de Precios S.A.

Perfil Financiero
Calidad de Activos

Calidad de Activos en Recuperacion

Indicadores de Calidad de Activos

(%) Sep 2018 2017 Sep 2017 2016 2015
;:ta;:mos en Mora Mayor a 90 Dias/Préstamos 1.03 246 200 243 204
Crecimiento de los Préstamos Brutos 1.40 6.87 3.90 16.47 12.69
Reservas para Pérdidas Crediticias/ Préstamos en

Mora Mayor a 90 Dias 113.97 108.03 99.15 117.13 123.77
Gastos por Provisiones/Préstamos Brutos Promedio 3.08 4.61 4.21 2.59 1.58
Crecimiento de Activos (1.28) 7.55 3.96 14.77 12.47
Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio 3.44 3.87 221 1.70 1.04

Fuente: Estados financieros auditados de APAP, Fitch Ratings y Fitch Solutions.

Fitch considera la calidad de activos de APAP como un factor de importancia alta en la calificacion,
dado que aun esta en proceso de recuperacion y es el rubro que mayor impacto ha tenido sobre la
rentabilidad. Esta mejoré significativamente durante 2018. Después de presentar picos de mora a
mas de 90 dias (3%) y castigos (3.87%) durante 2017, la entidad comenzé un plan de recuperacion
de la cartera. Este incluy6 una limpieza de la cartera de consumo, politicas de otorgamiento mas
conservadoras, un enfoque de crecimiento en el segmento hipotecario, y una politica de cobranza
mas intensiva. La agencia opina que la gestién ha sido efectiva, pero aun se encuentra en proceso
de recuperacion.

Los resultados para septiembre de 2018 muestran un indicador de mora menor (1.93%) y una
comparacién favorable con el sistema (1.84%) y otras AAPs (2.21%). Cosechas recientes de la
cartera de consumo también muestran un comportamiento favorable. Sin embargo, la calificadora
resalta que la etapa de recuperacion persiste, dados los castigos netos aln elevados (3.44%). Por
lo anterior, para 2019 se esperan castigos residuales y niveles de morosidad ligeramente mayores
a los vistos antes de 2015.

La cartera de APAP muestra una cobertura apropiada para el periodo de analisis. La entidad ha
mantenido coberturas superiores a 110% para los periodos regulares, exceptuando el pico de mora
en septiembre de 2017. Fitch considera esto como apropiado, pero la entidad compara
desfavorablemente con las coberturas del sistema (165.07%) y sus pares (122.86%). Finalmente,
la agencia considera positiva la atomizacion alta de la cartera de APAP (20 mayores deudores a
septiembre 2018: 11.15%).
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Ganancias y Rentabilidad
Repunte en Rentabilidad

Indicadores de Rentabilidad

(%) Sep 2018 2017 Sep 2017 2016 2015
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos

Promedio 9.59 8.92 8.9 8.6 8.35
Utilidad Operativa/APNR 274 214 1.76 249 3.05
Gastos Operativos/ingresos Totales 57.32 57.52 60.26 62.08 64.5
Cargo por Prov. para Préstamos y Titulos Valores/

Util. Oper. antes de Prov. 43,66 66.29 67.3 44.34 28.13
Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 232 1.33 1.16 1.87 2.25
Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 10.84 6.55 5.71 8.88 10.46

Fuente: Estados financieros auditados de APAP, Fitch Ratings y Fitch Solutions.

Fitch considera que la presion sobre la rentabilidad de APAP durante en el periodo 2014-2017 se
redujo en 2018. La utilidad operativa sobre APNR a septiembre de 2018 (2.74%) mostré una
mejora frente al mismo corte en 2017 (1.76%), sustentada en menores gastos por provisiones y un
aumento del MIN por manejos adecuados de reprecio y tasas pasivas. El proceso de saneamiento
de la cartera y la estrategia de recomposicién hacia préstamos hipotecarios continuara aliviando
presiones a los gastos por provisiones en 2019. El cambio en el Reglamento de Evaluacion de
Activos (REA) sobre las provisiones para créditos con garantias reales también sera positivo.

La recomposicion hacia préstamos hipotecarios podra disminuir de manera moderada el MIN de la
entidad, pero se espera que no se reduzca significativamente, dada su capacidad de reprecio y
discriminacién de precios. Ademas, este crecimiento sera en préstamos garantizados, lo que se
beneficiara de menores gastos de provisiones. La calificadora espera que para 2019 la rentabilidad
se acerque moderadamente a los niveles de 2015.

La rentabilidad de APAP retomé su liderazgo en comparacion a otras AAPs en 2018. La utilidad
operativa sobre APNR para las asociaciones vistas en esta revision de pares es de 1.74%, y el
sector bancario muestra un indicador similar a APAP de 3.07%. Aunque la entidad aun tiene un
desempefio menor que sus rentabilidades histéricas, Fitch considera que podria alcanzarla en el
mediano plazo. Lo anterior esta sustentado en menores gastos por provisiones, una estructura de
gastos operativos mas eficiente que sus pares, y una gestion activa de los margenes de interés.

Capitalizacién y Apalancamiento

Capitalizacion Robusta Enfrentd Presiones Sistémicas

Indicadores de Capitalizacion

(%) Sep 2018 2017 Sep 2017 2016 2015
ngs';aol Base segun Fitch/Activos Ponderados por 25.59 32.69 30.55 28.38 30.46
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 21.65 19.68 19.85 19.76 21.39
Indicador de Capital Total Regulatorio 28.46 36.92 35.69 32.24 27.91
Préstamos en Mora Mayor a 90 dias - Provisiones para (0.72) (0.57) 0.07 (1.2) (1.26)

Préstamos Vencidos/Capital Base segin Fitch
Fuente: Estados financieros auditados de APAP,Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana, Fitch Ratings y
Fitch Solutions.

Fitch considera que la capitalizacion de APAP es robusta, a pesar del deterioro visto durante 2018.
El indicador de Capital Base segun Fitch sobre APNR fue de 25.59% a septiembre de 2018,
comparando a la baja frente a diciembre de 2017 (32.68%). El indicador menor se debe a un
crecimiento en el componente de riesgo de mercado de tasa de interés de los APNR a nivel
sistémico, gracias al aumento de las tasas de referencia utilizadas para su calculo. A pesar de lo
anterior, el indicador alin compara favorablemente con otras AAPs (23.91%) y el sistema financiero
(17.72%). Por lo tanto, Fitch considera que este aun permite un margen adecuado de crecimiento y
la capacidad para absorber pérdidas. El indicador se beneficia de que los titulos valores emitidos
por el banco central no ponderan como activo riesgoso y de que la cartera con garantia hipotecaria
pondera Unicamente a 50%, segun la regulacion local vigente.
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En opinién de Fitch, niveles robustos de capitalizacion son fundamentales debido a la naturaleza
mutualista de la entidad, cuya unica fuente de fortalecimiento del patrimonio son las utilidades. La
agencia prevé que el indicador de Capital Base segun Fitch se mantendra alto, por el manejo del
riesgo adecuado que APAP ejerce y gracias a que el patrimonio tangible a activos tangibles mejoré
con respecto a 2017. La caida en generacién interna de capital durante el periodo 2014-2017
repuntara en el mediano plazo, acorde con la recuperacion vista en rentabilidad durante 2018.

Fondeo y Liquidez

Fondeo Estable y Atomizado

Fondeo

(%) Sep 2018 2017 Sep 2017 2016 2015
Préstamos / Depésitos de Clientes 81.29 79.5 78.35 80.44 76.96
Depositos de Clientes / Total

Fondeo 94.76 91.61 93.80 91.11 95.41
Crecimiento de los Depositos (0.84) 8.14 6.68 11.43 11.38

Fuente: Estados financieros auditados de APAP, Fitch Ratings y Fitch Sclutions.

La agencia considera que el fondeo de APAP es bueno, debido a la estabilidad de su indicador de
préstamos a depositos consistentemente menor a 82%. APAP registra una estructura de fondeo
basada en depdsitos con concentracion alta en depodsitos a plazo (71.7%). La concentracion del
mismo es moderada y se encuentra en 15.76% de los depositos totales a septiembre de 2018.
APAP ha venido cumpliendo sus objetivos estratégicos de desconcentrar la mezcla de fondeo
hacia instrumentos de menor costo financiero como cuentas de ahorro, y de reducir la dependencia
de clientes institucionales. Su estrategia corporativa para el fondeo de 2017-2021 esta enfocada en
optimizar los costos del mismo, lo que compensara el impacto sobre el margen de mayores
préstamos hipotecarios y menores préstamos de consumo.

El fondeo se complementa con una emisién de deuda subordinada con vencimiento en 2026 por un
monto de DOP2,700 millones. Esta colocacién mitiga parcialmente el descalce de plazos de la
entidad, el cual es comun en el sistema financiero dominicano. La liquidez de APAP es alta. Los
activos liquidos (incluyéndose caja y bancos e inversiones disponibles) equivalen a 37.37% de los
activos totales y a 52.59% de los depdsitos totales a septiembre de 2018. La entidad registra una
estabilidad alta en dichos indicadores, lo que Fitch interpreta como un reflejo de la aplicacion buena
de las politicas de riesgo de liquidez de APAP. La agencia no prevé cambios significativos en el
corto plazo para la liquidez de la entidad.

Analisis de Pares

Recuperacion en Rentabilidad Frente a Pares
APAP frente a Pares

(%) Adopem® APAP Cibao Alaver ALNAP Mediana
AA-{dom) A+({dom) A+{dom) A-(dom) BBB+(dom) AAPs

Participacion en el Mercado (%

Activos Sector Financiero) 948 40 257 D) 1 :

Préstamos con Mora Mayor a 90 dias /

Bitatamcs Bnitye 3.18 1.93 0.89 2.16 2.26 221

Reservas para Préstamos/Préstamos

con Mora Mayor a 90 dias 144.53 113.97 158.32 113.00 129.23 122.86

Utilidad Operativa/APNR 9.32 2.74 2.49 1.34 1.49 1.74

Gastos Operativos/Ingresos

Operativos Netos 62.98 57,32 72.15 82.08 72.39 74.60

Margen Neto de Interés 21.52 9.59 8.16 8.74 8.35 8.37

Capital Base segun Fitch/APNR 35.89 25.59 31.35 21.12 11.86 23.91

?:;"g'i’;?::’ Garatin Tangibis/Acthima 30.69 2165 25.71 17.34 1096  16.25

Préstamos/Depositos de Clientes 183.69 81.29 79.08 72.90 82.27 80.19

“Datos de APNR para Adopem a corte agosto 2018. AAPs: Alaver, APAP, ALNAP, ACAP, ADAP, ARAP. APNR: Activos
ponderados por nivel de riesgo. Nota: Datos a septiembre de 2018.
Fuente: Fitch Ratings y Fitch Solutions.
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Fitch resalta que APAP recuperd su posicionamiento en términos de rentabilidad frente a otras
AAPs durante 2018. El indicador de utilidad operativa a APNR es mayor que las demas
asociaciones calificadas por Fitch a septiembre de 2018, después de comparar a la baja en 2017.
Esto se sustenté en una eficiencia operativa mayor que sus pares, menores gastos de provisiones,
y un manejo adecuado de las presiones a tasas de interés reflejado en un MIN superior. Asimismo,
la capitalizacién de la entidad es la segunda mas robusta de las asociaciones en el nivel A(dom),
permitiendo un crecimiento y absorcién de pérdidas mayor a sus pares. En comparacion a
entidades en calificaciones superiores, APAP tiene una capitalizacion y rentabilidad menores.

Su perfil de liquidez se encuentra en el promedio entre sus pares, al tener un indicador de
préstamos a depdsitos adecuado de 81.29%. La calidad de cartera sin castigos también compara
positivamente contra la mediana de AAPSs; sin embargo, Fitch resalta que APAP ha mostrado
castigos mas altos en los Gltimos dos afios. La calificadora espera que para 2019 estos se
reduzcan y la calidad de activos global de la entidad mejore frente a otras entidades.

Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Nivel de Riesgo
APAP, Sistema, AAPs s APAP

(%)
5.0

e Sistema e AAPS

4.0

3.0

2.0

1.0

0.0

Sep 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014

AAPs: Mediana de APAP, ACAP, ALAVER;ADAP, ARAP, ALNAP
Fuente: Fitch Ratings y Fitch Solutions.
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FitchRatings

Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos— Estado de Resultados

30 sep 2018 31 dic 2017 31 dic 2016 31 dic 2015
Estados Estados Como % de Cierre  Como % de Cierre Como % de Cierre Como % de
Financieros Financieros Activos Fiscal Activos Fiscal Activos Fiscal Activos
Internos Internos  Productivos Productivos Productivos Productivos
(USD
(DOP millones) millones)
Ingresos por Intereses sobre Préstamos 97.0 4,834.2 9.90 6,584.4 10.00 5,606.3 9.30 4,599.4 8.80
Otros Ingresos por Intereses 37.5 1,869.0 3.83 2,499.3 3.80 2,139.3 3.55 2,074.2 3.97
Ingresos por Dividendos n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 134.4 6,703.2 13.73 9,083.7 13.80 7,745.6 12.85 6,673.6 12.77
Gastos por Intereses sobre Depésitos de
Clientes 41.0 2,045.4 4.19 3,423.7 5.20 2,988.6 4.96 2,541.1 4.86
Otros Gastos por Intereses n.a. n.a. na. n.a. n.a. 0.1 0.00 0.6 0.00
Total de Gastos por Intereses 41.0 2,045.4 419 3,423.7 5.20 2,988.8 4.96 2,641.7 4.86
Ingreso Neto por Intereses 93.4 4,657.8 9.54 5,660.0 8.60 4,756.9 7.89 41319 7.90
Comisiones y Honorarios Netos 15.8 787.2 1.61 1,086.7 1.65 1,003.5 1.66 8146 1.56
Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de
Titulos Valores y Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor
Razonable a través del Estado de
Resultados 0.1 54 0.01 4.1 0.01 0.7 0.00 35.6 0.07
Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos
Valores (0.2) (12.2) (0.02) 159.1 0.24 91.2 0.15 267.2 0.51
Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. na. n.a. n.a.
Otros Ingresos Operativos (1.2) (57.6) (0.12) (120.0) (0.18) (74.1) (0.12) (92.3) (0.18)
Total de Ingresos Operativos No
Financieros 14.5 722.8 1.48 1,129.9 1.72 1,021.3 1.69 1,0256.1 1.96
Ingreso Operativo Total 107.9 5,380.6 11.02 6,789.9 10.32 5,778.2 9.58 5,157.0 9.86
Gastos de Personal 30.8 1,536.4 3.15 1,713.3 260 1,645.9 273 1,675.9 3.21
Otros Gastos Operativos 31.0 1,547.8 3.17 2,192.4 3.33 1,941.3 3.22 1,650.5 3.16
Total de Gastos Operativos 61.9 3,084.2 6.32 3,905.7 5.93 3,687.3 5.95 3,326.4 6.36
Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como
Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. na. n.a. n.a.
Utilidad Operativa antes de Provisiones 46.1 2,296.4 4.70 2,884.2 4.38 2,190.9 3.63 1,830.6 3.50
Cargo por Provisiones para Préstamos 19.8 986.9 2.02 1,908.9 290 964.0 1.60 511.0 0.98
Cargo por Provisiones para Titulos Valores y
Otros Préstamos 0.3 15.6 0.03 31 0.00 7.5 0.01 4.0 0.01
Utilidad Operativa 26.0 1,293.9 265 972.2 1.48 1,219.4 2,02 1,315.6 2.52
Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como
Patrimonio n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Deterioro de Plusvalia n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingresos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a, na.
Gastos No Recurrentes n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a,
Cambio en Valor Razonable de la Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a, n.a.
Otros Ingresos y Gastos No Operativos 39 195.9 0.40 190.7 0.29 108.3 0.18 69.2 0.13
Utilidad antes de Impuestos 29.9 1,489.8 3.05 1,162.9 1.77 1,327.7 2.20 1,384.8 2,65
Gastos de Impuestos 4.2 208.6 0.43 9.8 0.01 167.8 0.28 163.4 0.31
Ganancia/Pérdida por Operaciones
Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a. na.
Utilidad Neta 25.7 1,281.2 2.62 1,163.1 1.76 1,169.8 1.92 1,221.4 2.34
Cambio en Valor de Inversiones Disponibles
para la Venta na. na. n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00 0.0 0.00
Revaluacion de Activos Fijos na. na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na.
Diferencias en Conversion de Divisas n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na.
Ganancia/Pérdida en Otras Utilidades
Integrales na. na. na. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Utilidad Integral segtn Fitch 25.7 1,281.2 262 1,163.1 1.76 1,169.8 1.92 1,221.4 234
Nota: Utilidad Atribuible a Intereses
Minoritarios n.a. na. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Nota: Utilidad Neta Después de Asignacién
a Intereses Minoritarios 25.7 1,281.2 2.62 1,153.1 1.75 1,159.8 1.92 1,221.4 2.34
Nota: Dividendos Comunes Relacionados al
Periodo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00 0.0 0.00
Nota: Dividendos Preferentes e Intereses n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

sobre Capital Hibrido Contabilizado como
Patrimonio Relacionados con el Periodo

® Tipo de Cambio Septiembre 2018 - USD1=DOP 49.8591. n.a. — no aplica.
Fuente: Estados financieros auditados de APAP, Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana, Fitch Ratings y Fitch Solutions.
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FitchRatings

Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos — Balance General

30 sep 2018 31 dic 2017 31 dic 2016 31 dic 2015
Estados Estados Como Cierre  Como % de Cierre Como % Cierre  Como %
Financieros Financieros % de Fiscal Activos Fiscal de Activos Fiscal de
Internos Internos  Activos Activos
(DOP millones) (USD millones)
Activos
Préstamos
Préstamos Hipotecarios Residenciales 410.0 20,440.0 27.26 19,614.7 25.82 18,620.4 26.36 17,054 .4 27.71
Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
Otros Préstamos al Consumo/Personales 319.5 15,831.2 21.25 17,183.1 22.62 16,732.2 23,69 12,275.9 19,95
Préstamos Corporativos y Comerciales 139.2 6,939.0 9.25 5,914.9 7.79 4615.4 6.53 4,986.0 8.10
Otros Préstamos n.a. n.a. na. n.a, n.a. 0.0 0.00 0.0 0.00
Menos: Reservas para Pérdidas Crediticias 19.1 952.7 1.27 1,135.1 1.49 1,138.8 1.61 866.3 1.41
Préstamos Netos 849.6 42,3567.5 56.49 41,577.6 54.74 38,829.2 54.98 33,450.0 54.36
Préstamos Brutos 868.7 43,310.2 57.76 42,712.7 56.23 39,968.0 56.59 34,316.3 55.77
Nota: Préstamos Vencidos Incluidos Arriba 16.8 835.9 1.1 1,050.7 1.38 972.3 1.38 699.9 1.14
Nota: Deducciones Especificas por Pérdida
de Préstamos n.a. na. na. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Otros Activos Productivos
Préstamos y Operaciones Interbancarias n.a. n.a. n.a. n.a. na. 0.0 0.00 0.0 0.00
Repos y Colaterales en Efectivo n.a. na. n.a. n.a. na. n.a. na. n.a. n.a.
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Titulos Valores Negociables y su Valor
Razonable a través de Resultados n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na.
Titulos Valores Disponibles para la Venta n.a, n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a.
Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Oftros Titulos Valores 459.2 22,894.8 30.53 24,239.3 31.91 21,453.3 30.38 18,822.7 30.59
Total de Titulos Valores 459.2 22,894.8 30.53 24,239.3 31.91 21,453.3 30.38 18,822.7 30.59
Nota: Titulos Valores del Gobierno
Incluidos Arriba n.a. na. n.a. n.a. na. 21,313.3 30.18 15,643.4 25.42
Nota: Total de Valores Pignorados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
Inversiones en Empresas Relacionadas 0.1 37 0.00 5.5 0.01 4.0 0.01 4.0 0.01
Inversiones en Propiedades na. n.a. na. na. n.a. na. na. na. n.a,
Activos de Seguros na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. na. n.a.
Otros Activos Productivos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
Total de Activos Productivos 1,308.8 65,256.0 87.02 65,822.4 86.66 60,286.6 85.36 52,276.7 84.95
Activos No Productivos
Efectivo y Depositos en Bancos 102.8 5,125.0 6.83 5,907.4 7.78 6,381.4 9.04 5,399.5 8.77
Nota: Reservas Obligatorias Incluidas
Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Bienes Adjudicados 4.0 197.8 0.26 91.4 0.12 85.6 0.12 2771 0.45
Activos Fijos 38.4 1,916.4 2.56 1,506.6 1.98 1,164.8 1.65 979.5 1.59
Plusvalia na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. na. n.a.
Otros Intangibles 8.9 441.9 0.59 441.9 0.58 429.9 0.61 0.0 0.00
Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos por Impuesto Diferido na. na. n.a, n.a. n.a. n.a. na. na. n.a,
Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. na. n.a.
Otros Activos 41.1 2,050.3 273 2,187.1 2.88 2,278.5 3.23 2,603.5 4.23
Total de Activos 1,504.0 74,987.4 100.00 75,956.8 100.00 70,626.7 100.00 61,536.3 100.00

" Tipo de Cambio Septiembre 2018 - USD1=DOP 49.8591. n.a. — no aplica. Continda en pagina siguiente.
Fuente: Estados financieros auditados de APAP, Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana, Fitch Ratings y Fitch Solutions.
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Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos — Balance General (Continuacion)

30 sep 2018 31 dic 2017 31 dic 2016 31 dic 2015
Estados Estados Como % de Cierre Como % de Cierre  Como % de Cierre Como %
Financieros Financieros Activos Fiscal Activos Fiscal Activos Fiscal de
Internos Internos Activos
(DOP _millones) (USD millones)
Pasivos y Patrimonio
Pasivos que Devengan Intereses
Total de Depdsitos de Clientes 1,068.6 53,2771 71.05 53,729.1 70.74 49,684.3 70.35 44,588.6 72.46
Depdsitos de Bancos 4.9 2435 0.32 721.5 0.95 647.8 0.92 644.4 1.05
Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. na. n.a. na. n.a. 0.0 0.00
Otros Depositos y Obligaciones de Corto
Plazo n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a. 0.0 0.00
Depésitos de Clientes y Fondeo de Corto
Plazo 1,073.4 53,520.6 71.37 54,450.6 71.69 50,332.2 71.27 45,233.0 73.51
Obligaciones Sénior a Mas de 1 Afio n.a. n.a. n.a. 1,500.0 1.97 1,500.0 212 1,500.0 2.44
Obligaciones Subordinadas 54.2 2,700.0 3.60 2,700.0 3.55 2,700.0 3.82 0.0 0.00
Bonos Garantizados n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otras Obligaciones na. na, n.a. n.a. n.a. na. n.a. na. na.
Total de Fondeo de Largo Plazo 54.2 2,700.0 3.60 4,200.0 5.53 4,200.0 5.95 1,500.0 2.44
Nota: Del cual Madura en Menos de 1 Afio n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a.
Obligaciones Negociables n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na.
Total de Fondeo 1,127.6 56,220.6 74.97 58,650.6 77.22 54,532.2 721 46,733.0 75.94
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo y Derivados 1,127.6 56,220.6 74.97 58,650.6 77.22 54,532.2 7721 46,733.0 75.94
Pasivos que No Devengan Intereses
Porcién de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. na. n.a. na.
Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
Pasivos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. na. n.a. n.a.
Pasivos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. na, na. n.a.
Operaciones Descontinuadas n.a, n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a. na, n.a. na. na. n.a. n.a.
Otros Pasivos 43.8 2,186.1 292 2,006.7 2.64 1,790.6 2.54 1,642.4 2.67
Total de Pasivos 1,171.4 58,406.7 77.89 60,657.3 79.86 56,322.7 79.756 48,375.4 78.61
Capital Hibrido
Acciones Preferentes y Capital Hibrido
Contabilizado como Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Acciones Preferentes y Capital Hibrido
Contabilizado como Patrimonio na, na. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Patrimonio
Capital Coman 3328 16,580.7 22.11 15,299.5 20.14 14,304.0 20.25 13,160.9 21.39
Interés Minoritario n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. na.
Reservas por Revaluacién de Titulos
Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Reservas por Revaluacién de Posicion en
Moneda Extranjera n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a,
Revaluacién de Activos Fijos y Otras
Acumulaciones de Otros Ingresos
Ajustados n.a, n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00
Total de Patrimonio 3326 16,580.7 2211 15,299.5 20.14 14,304.0 20.25 13,160.9 21.39
Nota: Patrimonio Mas Acciones Preferentes
y Capital Hibrido Contabilizade como
Patrimonio 332.6 16,580.7 22,11 15,299.5 20.14 14,304.0 20,25 13,160.9 21,39
Total de Pasivos y Patrimonio 1,504.0 74,987.4 100.00 75,956.8 100.00 70,626.7 100.00 61,5636.3 100.00
Nota: Capital Base segun Fitch 323.7 16,138.8 21.52 14,857.6 19.56 13,874.1 19.64 13,160.9 21.39
® Tipo de Cambio Septiembre 2018 - USD1=DOP 48.8591. n.a. — no aplica.
Fuente: Estados financieros auditados de APAP, Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana, Fitch Ratings y Fitch Solutions.
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(%) 30 sep 2018 31 dic 2017 31 dic 2016 31 dic 2015
Indicadores de Intereses

Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 13.80 14.32 14.00 13.49
Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 15.08 15.90 15.06 14.22
Gastos por Intereses sobre Depdsitos de Clientes/Depésitos de Clientes Promedio 5.14 6.57 6.46 6.00
Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 4.82 6.05 6.02 5.74
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 9.59 B.92 8.60 8.35
Ingreso Neto por Intereses Menos Cargo por Provisiones para Préstamos/Activos Productivos

Promedio 7.56 5.91 6.86 7.32
Ingreso Neto por Intereses Menos Dividendos de Acciones Preferentes/Activos Productivos

Promedio 9.59 8.92 8.60 8.35
Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa

Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 2.74 2.14 2.49 3.05
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 57.32 57.52 62.08 64,50
Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de Provisiones 43.66 66.29 44.34 28.13
Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 2.32 1.33 1.87 2.25
Ingresos No Financieros/Ingresos Brutos 13.43 16.64 17.68 19.88
Gastos No Financieros/Activos Totales Promedio 5.52 5.33 5.51 5.69
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 19.25 19.43 15.96 14.56
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 4.11 3.93 3.36 3.13
Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 10.84 6.55 B.88 10.46
Otros Indicadores de Rentabilidad

Utilidad Neta/Patrimonio Total Promedio 10.74 7.77 8.45 9.71
Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 2.29 1.57 1.78 2.09
Ingreso Ajustado por Fitch/Patrimonio Total Promedio 10.74 LEAAL B.45 9.71
Ingreso Ajustado por Fitch/Activos Totales Promedio 2.29 1.57 1.78 2.09
Impuestos/Utilidad antes de Impuestos 14.00 0.84 12.64 11.80
Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo 272 2.54 2.37 2.83
Capitalizacion

Capital Base segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo Ajustados 25.59 32.69 28.38 30.46
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 21.65 19.68 19.76 21.39
Patrimonio/Activos Totales 22.11 20.14 20,25 21.39
Indicador de Apalancamiento de Basilea na. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Regulatorio (Tier 1) na. na. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comin Regulatorio (Tier 1) Completamente Implementado n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Regulatorio (Tier 1) na. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Regulatorio 28.46 36.92 32.24 27.91
Préstamos Vencidos menos Reservas para Pérdidas Crediticias/Capital Base segun Fitch (0.72) (0.57) (1.20) (1.26)
Préstamos Vencidos menos Reservas para Pérdidas Crediticias/Patrimonio (0.70) (0.55) (1.18) (1.26)
Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta n.a. n.a. 0.00 0.00
Activos Ponderados por Riesgo/Activos Totales 84.09 59.84 69.22 70.21
Activos Ponderados por Riesgo (Método Esténdar)/Activos Ponderados por Riesgo na. na. na. na.
Activos Ponderados por Riesgo (Método Avanzado)/Activos Ponderados por Riesgo na. n.a. n.a. n.a.

Calidad de Préstamos

Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 1.93 2.46 243 2.04
Crecimiento de los Préstamos Brutos 1.40 6.87 16.47 12.69
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 113.97 108.03 117.13 123.77
Cargo por Provisiones para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 3.08 4.61 2.59 1.58
Crecimiento de los Activos Totales (1.28) 7.55 14.77 12.47
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Brutos 2.20 2.66 2.85 2.52
Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio 3.44 3.87 1.70 1.04
Préstamos Vencidos Mas Activos Adjudicados/Préstamos Brutos Mas Activos Adjudicados 2.38 2,67 2.64 2.82
Fondeo y Liquidez

Préstamos/Depésitos de Clientes 81.29 79.50 80.44 76.96
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a.
Depdsitos de Clientes/Fondeo Total (Excluyendo Derivados) 94,76 91.61 91.11 95.41
Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios n.a. n.a. 0.00 0.00
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. na. n.a.
Crecimiento de los Depdsitos de Clientes Totales (0.84) 8.14 11.43 11.38

n.a. - no aplica.
Fuente: Estados financieros auditados de APAP, Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana, Fitch Ratings y Fitch Solutions.
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Las calificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacién.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
HTTPS/FITCHRATINGS.COMUNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB VWWWV.FITCHRATINGS.COM.
LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL
CcODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS
PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO
SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION
EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor © 2019 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehal Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-
800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con pemmiso. Tedos los
derechos reservades. En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacién de otros informes (incluyendo
informacion prospectiva), Fitch se basa en informacidn factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera
creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de
calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren
disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la
verificacién por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y
précticas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibiidad y la naturaleza de la
informacion publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibiidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes
técnicos, dictimenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibiidad de fuentes de verificacion independiente y
competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de ofros factores. Los usuarios de
calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacién por terceros puede asegurar que
toda la informacién en la que Fitch se basa en relacién con una calificacion o un informe serd exacta y completa. En dltima instancia, el emisor y
sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros
informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, induyendo los auditores independientes con
respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademés, las calificaciones y las proyecciones de
informacién financiera y de ofro ipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos
futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las
calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o
afimo una calificacion o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual® sin ninguna representacion o garantia de ninguin tipo, y Fitch no representa o
garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumplirn alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una calificacion de
Fitch es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basan en criterios
establecidos y metodologias que Fitch evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un producto de
trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es inicamente responsable por una calificacién o un informe. La calificacién no
incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. Fitch no esti comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los
individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas
en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una calfficacion de Fitch no es un prospecto de
emision ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta
de los titulos, Las calificaciones pueden ser modificadas o refiradas en cualquier momento por cualquier razon a sola discrecion de Fitch. Fitch no
proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener
cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo
para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en refacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de
los emisores, aseguradores, garantes, ofros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian
desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones
de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera
que dichos honorarios varien entre USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacién, publicacion o diseminacién de una
calificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexidn con cualquier dedlaracion de registro
presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretaria, o las leyes de titulos
y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distiibucion electrdnica, los informes de Fitch
pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwén y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servidios financieros
(licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticas solamente a “dientes mayoristas”. La informacion de calificaciones
crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utlizada por personas que sean “dientes minoristas” segun la definicion de la *Corporations Act
2001~
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