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Departamento de Registro

Actualizacién Byl E.:.,iﬁm
Galficaciones Factores Clave de las Calificaciones 46419
Nacionales de Emisor

Largo Plazo A-(dom) Capitalizacion Adecuada: Los niveles de capitalizacion de Asociacion La Vega Real de Ahorros y
Corto Plazo F2(dom) Préstamos (Alaver) son buenos y le brindan un buen margen de crecimiento y la capacidad
Perspectiva adecuada para absorber pérdidas eventuales. A diciembre de 2015, el indicador de Capital Base
Nacional.do Leme Flazo Estlle segun Fitch Ratings a activos ponderados por riesgo resultd en 27.41%, comparando
Nacionales de Emision favorablemente con el del sistema financiero dominicano de 17.03%. Fitch no estima cambios
Bonos Ordinarios A—(dom)

materiales en el mediano plazo.

Caracteristicas de la Emisién de Deuda - . - " .
Rentabilidad Buena: Alaver registra una rentabilidad operativa buena y acorde con la media del

;‘p" Sia inssuminta B‘;"::Of}”pl‘:m“""s sistema local. El ROAA operativo de 1.81% podria mejorar si la entidad continuara enfocandose en
onto D millones " . £ i - L,
Afio 2011 segmentos mas rentables y mantuviera una calidad de activos buena. También la ampliacién y
Vencimiento 2016 diversificacién de los ingresos complementarios, asi como el fortalecimiento en los niveles de
No. Registro SIVEM-050 eficiencia, presentan oportunidades de mejora.

Tipo de Instrumento Bonos Corporativos Mei Calidad del Activo: L indicad d lidad de | rt Kibi .

Monto DOP800 millones ejoras en Calidad del Activo: Los indicadores de cali a. e la cartera exhibieron mejoras en
Afio 2015 relacion con su historial reciente, como producto de politicas de colocacion conservadoras y
Vencimiento 2020 controles de cobro mejorados. El indice de mora mayor a 90 dias fue de 1.59%, cifra favorable
No. Registro SIVEM-092

frente al promedio de 2011-2014 de 2.7%. Su indice de cobertura de reservas de 142.2% se

. . mantuvo por tercer periodo consecutivo, reflejando politicas de riesgo estables y prudentes.
Resumen Financiero

sf;cti:;i:: La Vega Real de Ahorros y Gestion de Liquidez Buena: Fitch opina que Alaver tiene una exposicion baja a riesgos de
Mdic 3 dic liquidez, a pesar del descalce general que presenta, similar al resto del entidades de la plaza local.

(DOP millones) 2015 2014 Los niveles de liquidez, reflejados en la relacion de disponibilidades e inversiones liquidas a

Qz:::z: (GSDimitiones) 8.:)-‘(;?..2 7.12;:2 depositos y otros fondos de corto plazo, alcanzaron 57.2% al cierre de 2015, superando el

Patrimonio Neto 1512.9 13954 promedio del sistema financiero de 39.9%. Estos son considerados adecuados y la colocacion de

Utilidad Operacional 1775 1500 honos a 5 afios plazo da una estabilidad mayor a los recursos.

Resultado Neto 135.5 125.9

ROAA Operalivo (%) 1.81 2.07

ROAE Operativo (%) 9.68 1134 Emisién de Deuda: Los bonos corporativos no tienen algun tipo de subordinacién o garantia

g?cpri]lﬂpB;;e(af;gﬂn 27.41 2357 especifica, por lo que sus calificaciones se encuentran alineadas con la de la entidad.

o aoto () 218 2% gensibilidad de las Calificaciones

Informes Relacionados Mejora Sostenible en Calidad Crediticia: Una mejora en las calificaciones de la entidad

Asociacion La Vega Real de Ahorro y provendria de un fortalecimiento significativo en su perfil de riesgo, que se reflejase en mejoras

L R . . consistentes y sostenibles en su calidad crediticia, asi como en el sostenimiento de niveles

ngf,jg;”gzﬁﬁ;iaﬁgQg‘;gﬁ;ﬁi”};‘fi’gﬁg;ﬁa Y adecuados de rentabilidad y capitalizacion.

Metodologia Relacionada . . . . L. . _ .
Metodologia de Calificacién Global Deterioro en Calidad Crediticia: Desmejoras reincidentes en la calidad crediticia, que redujesen

de Bancos (Mayo 29, 2015). la capacidad del patrimonio para absorber pérdidas, afectarian negativamente las calificaciones.
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Asociaciéon La Vega Real de Ahorros y Préstamos

Estado de Resultados

(DOP millones)

. Ingresos por Intereses sobre Préstamos

. Otros Ingresos por Intereses

. Ingresos por Dividendos

. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos

. Gastos por Intereses sobre Depésitos de Clientes
. Otros Gastos por Intereses

. Total Gastos por Intereses

. Ingreso Neto por Intereses

. Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos
Valores y Derivados

10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores
11. Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor
Razonable a través del Estado de Resultados
12. Ingreso Neto por Seguros

13. Comisiones y Honorarios Netos

14. Otros Ingresos Operativos

15. Total de Ingresos Operativos No Financieros
16. Gastos de Personal

17. Otros Gastos Operativos

18. Total Gastos Operativos

19. Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como
Patrimonio

20. Utilidad Operativa antes de Provisiones

21. Cargo por Provisiones para Préstamos

OO~ EWN =

22. Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros

Préstamos

23. Utilidad Operativa

24. Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como
Patrimonio

25. Ingresos No Recurrentes

26. Gastos No Recurrentes

27. Cambio en Valor Razonable de la Deuda

28. Otros Ingresos y Gastos No Operativos

29. Utilidad Antes de Impuestos

30. Gastos de Impuestos

31. Ganancia/Pérdida por Operaciones
Descontinuadas

32. Utilidad Neta

33. Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para
la Venta

34. Revaluacion de Activos Fijos

35. Diferencias en Conversion de Divisas

36. Ganancia/Pérdida en Otros Ingresos Ajustados
37. Ingreso Ajustado por Fitch

38. Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios
39. Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a
Intereses Minoritarios

40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al
Periodo

41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al
Periodo

Tipo de Cambio

n.a.: no aplica.
Fuente: Alaver.

31 dic 2015

Cierre Fiscal
(USD millones)

16.4
4.8
n.a.
211

0.0
n.a.
n.a.
n.a.

3.0
n.a.

3.0
0.0

n.a.

Cierre Fiscal

749.0
218.9

n.a.
967.9
345.0

0.0
345.0
622.9

n.a.
3.9

2.7
n.a.
(1.4)
57.5
62.7
255.1
253.0
508.1

n.a.
177.5
33.6

2.2
141.7

n.a.
n.a.
n.a.
n.a.

142.6
7.1

n.a.
135.5

0.0
n.a.
n.a.
n.a.

135.5
n.a.

135.5
0.0
n.a.

usbD1 =
DOP45.80000

31 dic 2014
Cierre Fiscal

687.1
221.5

n.a.
908.6
3294

0.0
329.4
579.2

n.a.
3.2

26
n.a.
(1.8)
53.8
57.8
223.7
229.0
452.7

n.a.
184.3
33.6

0.7
150.0

n.a.
n.a.
n.a.
n.a.
(14.7)
135.3
9.4

n.a.
125.9

0.0
n.a.
n.a.
n.a.

125.9
n.a.

125.9
n.a.
n.a.

UsD1 =

31 dic 2013
Cierre Fiscal

675.5
165.1

n.a.
840.6
279.0

0.0
279.0
561.6

n.a.
4.9

1.3
n.a.
5.3
43.2
54.7
217.4
236.3
453.7

n.a.
162.6
15.7

2.2
144.7

n.a.

usD1 =

DOP44.38740 DOP42.84990

31 dic 2012
Cierre Fiscal

695.1
164.3

n.a.
859.4
336.3

0.0
336.3
523.1

n.a.
(13.6)

0.6
n.a.
8.5
30.5
26.0
182.6
2324
415.0

n.a.
134.1
38.8

1.7
93.6

n.a.
0.0
0.0

n.a.
2.5

96.1
71

n.a.
89.0

0.0
n.a.
0.0
0.0
89.0
n.a.

89.0
n.a.
n.a.

uUsD1 =

31 dic 2011
Cierre Fiscal

632.4
99.5
n.a.
731.9
271.0
0.0
271.0
460.9

n.a.
(2.0)

0.2
n.a.
8.2
33.7
40.1
167.0
239.1
406.1

n.a.

94.9
20.3

n.a.
n.a.

usb1 =

DOP40.36450 DOP38.79150
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Asociacion La Vega Real de Ahorros y Préstamos

Balance General

(DOP millones)
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales
. Otros Préstamos Hipotecarios
. Otros Préstamos al Consumo/Personales
. Préstamos Corporativos y Comerciales
. Otros Préstamos
. Menos: Reservas para Préstamos
. Préstamos Netos
. Préstamos Brutos
. Nota: Préstamos con Mora + 90 dias incluidos
arriba
10. Nota: Préstamos a Valor Razonable incluidos
arriba
B. Otros Activos Productivos
1. Préstamos y Operaciones Interbancarias
2. Repos y Colaterales en Efectivo
3. Titulos Valores Negociables y su Valor
Razonable a través de Resultados
4. Derivados
5. Titulos Valores Disponibles para la Venta
6. Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento
7. Inversiones en Empresas Relacionadas
8. Otros Titulos Valores
9. Total Titulos Valores
10. Nota: Titulos Valores del Gobierno incluidos
arriba
11. Nota: Total Valores Pignorados
12. Inversiones en Propiedades
13. Activos de Seguros
14. Otros Activos Productivos
15. Total Activos Productivos
C. Activos No Productivos
. Efectivo y Depésitos en Bancos
. Nota: Reservas Obligatorias incluidas arriba
. Bienes Adjudicados
. Activos Fijos
. Plusvalia
. Otros Intangibles
. Activos por Impuesto Corriente
. Activos por Impuesto Diferido
. Operaciones Descontinuadas
10. Otros Activos
Tipo de Cambio

Co~NoOUbWwWwN

wo~NoOOE WK =

n.a.: no aplica.
Fuente: Alaver,

31 dic 2015

Cierre Fiscal
(USD millones)

32.2

Cierre Fiscal

1,473.8

n.a.
1,686.3
1,674.5

109.6
4,725.0
4.834.6

77.1

1,191.5
n.a.
44.2
312.0
n.a.

0.0

n.a.

n.a.

n.a.
199.4
uspb1 =
DOP45.80000

31 dic 2014
Cierre Fiscal

1,384.1
n.a.
1,416.3
1,689.0
0.0
116.6
4,372.8
4,489.4

88.2

n.a.

6,141.4

827.1
n.a.
31.1
260.9
n.a.

0.0

n.a.

n.a.

n.a.
189.0
uUsD1 =
DOP44.38740

31 dic 2013
Cierre Fiscal

1,386.0
n.a.
1,177.0
1,659.7
n.a.
92.2
4,130.5
4,222.7

68.9
n.a.

0.0
n.a.

0.0
n.a.
0.0
0.0
0.4
1,630.7
1,631.1

1,028.0
n.a.
n.a.
n.a.

0.0

5,761.6

640.6
n.a.
55.1
218.3
n.a.
17.9
n.a.
n.a.

n.a.
140.2
usD1 =
DOP42.84990

31 dic 2012
Cierre Fiscal

1,345.0
n.a.
993.2
1,603.8
0.0
139.8
3,802.2
3,942.0

147.1
n.a.

0.0
n.a.

0.0

n.a.

0.0

0.0

0.4
1,478.2
1,478.6

1,127.5
n.a.
n.a.
n.a.

0.0

5,280.8

727.3
n.a.
21.5
2221
n.a.
17.9
n.a.
n.a.
n.a.
142.9
usD1 =

31 dic 2011
Cierre Fiscal

1,306.2
n.a.
846.7
1,804.2
0.0
124.6
3,832.5
3,957.1

133.3
n.a.

0.0
n.a.

0.0
n.a.
0.0
0.0
0.4
857.4
857.8

635.5
n.a.
n.a.
n.a.

0.0
4,690.3

697.8
n.a.
17.7
220.4
n.a.
17.9
n.a.
n.a.
n.a.
99.7
usD1 =

DOP40.36450 DOP38.79150
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Asociacion La Vega Real de Ahorros y Préstamos
Balance General

31 dic 2015 31 dic 2014
Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
(DOP millones) (USD millones)
Pasivos y Patrimonio
D. Pasivos que Devengan Intereses
1. Depositos en Cuenta Carriente 0.0 0.0 0.0
2. Depositos en Cuenta de Aharro 45.7 2,094.0 1,846.1
3. Depositos a Plazo 60.1 2,750.4 3,325.8
4. Total Depdésitos de Clientes 105.8 4,844.4 5171.9
5. Depdsitos de Bancos 0.4 17.9 19.4
6. Repos y Colaterales en Efectivo 0.0 0.0 0.0
7. Otros Depdsitos y Obligaciones de Corto Plazo 0.0 0.0 0.0
8. Depasitos Totales, Mercados de Dinero y
Obligaciones de Corto Plazo 106.2 4,862.3 5,191.3
9. Obligaciones Senior a mas de un Afio 34.9 1,600.0 800.0
10. Obligaciones Subordinadas 0.0 0.0 0.0
11. Bonos Garantizados n.a. n.a. n.a.
12. Otras Obligaciones n.a. n.a. n.a.
12. Total Fondeo a Largo Plazo 34.9 1,600.0 800.0
13. Derivados n.a. n.a. n.a.
14. Obligaciones Negociables n.a. n.a. n.a.
15. Total Fondeo 141.1 6,462.3 5,991.3
E. Pasivos que No Devengan Intereses
1. Porcion de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. n.a.
2. Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. n.a.
3. Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. n.a.
4. Pasivos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a.
5. Pasivos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a.
6. Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a.
7. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a.
8. Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a.
9. Otros Pasivos 1.9 86.5 61.8
10. Total Pasivos 143.0 6,548.8 6,053.1
F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado
como Deuda n.a. n.a. n.a.
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado
como Patrimonio n.a. n.a. n.a.
G. Patrimonio
1. Capital Comun 33.0 1,612.9 1,396.4
2. Interés Minoritario n.a. n.a. n.a.
3. Reservas por Revaluacién de Titulos Valores n.a. n.a. n.a.
4. Reservas por Revaluacion de Posicion en Moneda
Extranjera n.a. n.a. n.a.
5. Revaluacion de Activos Fijos y Otras Acumulaciones
en Otros Ingresos Ajustados 0.0 0.0 0.0
6. Total Patrimonio 33.0 1,512.9 1,396.4
7. Total Pasivos y Patrimonio 176.0 8,061.7 7,449.5
8. Nota: Capital Base segun Fitch 33.0 1,512.9 1,396.4
9. Nota: Capital Elegible segun Fitch n.a. n.a. n.a.
Tipo de Cambio usD1 = usbD1 =

31 dic 2013
Cierre Fiscal

800.0

n.a.
5,494.0

n.a.
n.a.
n.a.
n.a.
n.a.
n.a.
n.a.
n.a.

69.2

5,563.2

n.a.
n.a.

1,270.5
n.a.
n.a.

n.a.

0.0
1,270.5
6,833.7
1,252.6

n.a.

usD1 =

31 dic 2012
Cierre Fiscal

0.0
1,366.2
3,037.9
4,404.1

14.3

0.0

0.0

5,272.2

n.a.
n.a.

1,140.3
n.a.
n.a.

n.a.

0.0
1,140.3
6,412.5
1,122.4

n.a.

uUsD1 =

31 dic 2011
Cierre Fiscal

0.0
1,205.8
2,627.8
3,833.6

14.9

0.0

0.0

3,848.5
800.0
0.0

n.a.

0.0
800.0
n.a.
n.a.
4,648.5

0.0
0.0
0.0

n.a.
n.a.

1,051.2
n.a.
n.a.

n.a.

0.0
1,051.2
5,743.8
1,033.3

n.a.

uUsD1 =

DOP45.80000 DOP44.38740 DOP42.84990 DOP40.36450 DOP38.79150

n.a.: no aplica.
Fuente: Alaver.
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Asociacion La Vega Real de Ahorros y Préstamos
Resumen Analitico

31 dic 2015 31 dic 2014 31 dic 2013 31 dic 2012 31 dic 2011
(%) Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

A. Indicadores de Intereses
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos

Promedio 15.98 15.88 16.55 17.76 16.63
2. Gastos por Intereses sobre Depdsitos de Clientes/Depoésitos de
Clientes Promedio 6.34 6.13 5.7 7.93 7.65
3. Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 15.26 14.87 15.33 17.14 15.28
4. Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses
Promedio 5.49 5.24 5.31 6.87 6.04
5. Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 9.82 9.48 10.24 10.43 9.62
6. Ingreso Neto por Intereses — Cargo por Provisiones para
Préstamos/Activos Productivos Promedio 9.29 8.93 9.95 9.66 9.20
7. Ingreso Neto por Intereses — Dividendos de Acciones
Preferentes/Activos Productivos Promedio 9.82 9.48 10.24 10.43 9.62
B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros/Ingresos Operativos Netos 9.15 9.07 8.88 4.74 8.00
2. Gastos Operativos/Ingresos Operativos Netos 74.11 71.07 73.62 75.58 81.06
3. Gastos Operativos/Activos Promedio 6.48 6.25 6.89 6.84 7.26
4, Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 12.13 13.93 13.42 12.22 9.29
5. Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales
Promedio 2.26 2.65 2.47 2.21 1.70
6. Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa
antes de Provisiones 20.17 18.61 11.01 30.20 21.39
7. Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 9.68 11.34 11.94 8.53 7.30
8. Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 1.81 2.07 2.20 1.54 1.33
9. Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 2.57 2.53 2.94 2.23 1.73
C. Otros Indicadores de Rentabilidad
1. Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 9.26 9.52 10.74 8.1 6.85
2. Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 1.73 1.74 1.98 1.47 1.25
3. Ingreso Ajustado por Fitch/Patrimonio Promedio 9.26 9.52 10.74 8.11 6.85
4. Ingreso Ajustado por Fitch/Activos Totales Promedio 1.73 1.74 1.98 1.47 1.25
5. Impuestos/Utilidad antes de Impuestos 4.98 6.95 16.75 7.39 12.83
6. Utilidad Neta/Actives Ponderados por Riesgo 2.46 213 2.64 212 1.62
D. Capitalizacion
1. Capital Base segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo 27.41 23.57 25.43 26.79 23.97
2. Capital Elegible segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 18.77 18.74 18.38 17.55 18.05
4. Indicador de Capital Primario Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Indicador de Capital Total Regulatorio 24.88 21.44 23.20 25.08 22.76
6. Indicador de Capital Primario Base Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Patrimonio/Activos Totales 18.77 18.74 18.59 17.78 18.30
8. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta 0.00 n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Generacion Interna de Capital 8.96 9.02 10.25 7.80 6.66
E. Calidad de Activos
1. Crecimiento del Activo Total 8.22 9.01 6.57 11.64 11.24
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 7.69 6.32 T2 (0.38) 13.89
3. Préstamos Mora + 90 dias/Préstamos Brutos 1.59 1.96 1.63 3.73 337
4. Reservas para Préstamos/Préstamos Brutos 2.27 2.60 2,18 3.55 3.15
5. Reservas para Préstamos/Préstamos Mora + 90 dias 142.15 132.20 133.82 95.04 93.47
6. Préstamos Mora + 90 dias — Reservas para Préstamos/Capital
Base Fitch (2.15) (2.03) (1.86) 0.65 0.84
7. Préstamos Mora + 90 dias — Reservas para
Préstamos/Patrimonio (2.15) (2.03) (1.83) 0.64 0.83
8. Cargo por Provision para Préstamos/Préstamos Brutos
Promedio 0.72 0.78 0.38 0.99 0.53
9. Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio 0.91 0.37 1.45 0.42 n.a.
10. Préstamos Mora + 90 dias + Activos Adjudicados/Préstamos
Brutos + Activos Adjudicados 2.49 2.64 2.90 4.25 3.80
F. Fondeo
1. Préstamos/Depositos de Clientes 99.80 86.80 90.16 89.51 103.22
2. Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
3. Depositos de Clientes/Total Fondeo excluyendo Derivados 74.96 86.32 85.25 84.40 82.47

n.a.: no aplica.
Fuente: Alaver.
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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 prestacién de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:
WWW.FITCHRATINGS.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
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