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Asunto; Notificacion Hecho Relevante emision Informe del Representante de la Masa de

Obligacionistas.

Distinguido sefior superintendente:

En virtud a lo establecido en el articulo 12 numeral 1 literal m) de la Norma para los Participantes del Mercado que
establece disposiciones sobre Informacion Privilegiada, Hechos Relevantes y Manipulacion de Mercado,
identificada bajo las siglas R-CNV-2015-33-MV, la Asociacion La Nacional de Ahorros y Préstamos, entidad inscrita
como emisor en el Registro del Mercado de Valores bajo el niimero SIVEV-037, le notifica como Hecho Relevante la
emision del Informe del Representante de la Masa de Obligacionistas Salas Piantini & Asociados, sobre la aplicacion
de procedimientos previamente acordados, correspondiente al trimestre julio-septiembre de 2019.

Asimismo, le informo que se procedera a publicar este hecho en la pagina web www.alnap.com.do y a remitir las
correspondientes comunicaciones a los organismos de negociacion donde se encuentren inscritos los valores
emitidos, ambas de conformidad con lo establecido en el articulo 11 de la referida Norma.

Atentamente,
AN (?SOCIACION
_Z. ACIONAL DE AHORROS
—T1E:: Y PRESTAMOS
Francisco E/Melo Chalas Santo Domingo. Rep. Dom

Vicepresidente ejecutivo y gerente general

Anexo: Informe del Representante de la Masa de Obligacionistas Salas Piantini & Asociados, sobre la aplicacion de procedimientos
previamente acordados, correspondiente al trimestre julio-septiembre de 2019.
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INFORME

A: MASA DE OBLIGACIONISTAS DE BONOS DE DEUDA SUBORDINADA
ASOCIACION LA NACIONAL DE AHORROS Y PRESTAMOS PARA LA
VIVIENDA (ALNAP)

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE LA REPUBLICA
DOMINICANA (SIV):

Dando cumplimiento a las responsabilidades como Representantes de Masa de
Obligacionistas establecidas en la Ley 249-17 del Mercado de Valores de la
Republica Dominicana; sus Normas y Reglamentos de aplicacién; la Ley 479-
08 General de las Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de
Responsabilidad Limitada; la Ley No 31-11 que modifica esta ultima, y en
particular a la Resolucién R-CNV-2016-14-MV de funciones del Representante
de la Masa, procedemos a rendir el presente informe.

Iniciamos la redaccién de este escrito, poniendo en practica ciertos
procedimientos y revisiones pautados en las legislaciones antes citadas, para
proveer ala Masa de Obligacionistas nuestro informe independiente, el cual no
se emite apegado a las normas de auditoria internacional, sino que constituye
la exposicion de nuestros hallazgos.

Es bueno tener presente que, la inscripcion de los valores en el Registro del
Mercado de Valores y de Productos, y la autorizacién para realizar la oferta
publica por parte de la Superintendencia del Mercado de Valores, no implica
certificacion sobre la bondad del valor o la solvencia del Emisor. Tampoco
estamos haciendo juicios de valor sobre el tema.

En cumplimiento a nuestros deberes, hemos evaluado y analizado la situacion
del Emisor y su actividad, y los hallazgos los expresamos a continuacidn:

1. La autenticidad de los valores en cuestion, sean fisicos o estén
representados por anotaciones en cuenta.
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Asociacion La Nacional de Ahorros y Préstamos para la Vivienda (ALNAP)
(Emisor) es una entidad de intermediaciéon financiera organizada de
conformidad con las leyes dominicanas.

Pudimos constatar que la colocacién del Programa de Emisiones de Bonos de
Deuda Subordinada por un valor total de hasta mil millones de pesos con
00/100 (RD$1,000,000,000.00) compuesto por diez (10):emisiones, cada una
por un monto de RD$100,000,000 fue aprobado en la Asamblea General
Extraordinaria de Asociados de Asociacion La Nacional de Ahorros y
Préstamos para la Vivienda (ALNAP), en fecha 30 de agosto del 2016. La
Primera Resolucion del Consejo Nacional de Valores de fecha 22 de noviembre
del afio 2016 aprueba el presente programa de emisiones.

El programa de emisiones estd debidamente inscrito en el Registro del
Mercado de Valores de la Superintendencia del Mercado de Valores de la Rep.
Dom., bajo el No SIVEM-104.

2. Valor actualizado de las garantias prendarias y/o hipotecarias
constituidas para la emisiéon y las medidas adoptadas para la
comprobacion.

El presente programa de emisiones no cuenta con garantias especificas, es sdlo
una acreencia quirografaria la que lo respalda. El tenedor posee prenda comun
sobre la totalidad del patrimonio del Emisor.

3. Reporte del nivel de cumplimiento del administrador
extraordinario de la emision, en caso de designar alguno.

El presente programa de emisiones no requiere de administrador
extraordinario.

4. Confirmacion de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros
sobre los bienes e inmuebles puestos en garantia y las acciones
llevadas a cabo en caso de hallazgos que atenten contra los derechos
de los tenedores.
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No aplica debido a que no existe garantia de bienes e inmuebles.

5. Cumplimiento del procedimiento de revision de la tasa de interés, en
caso de que se haya especificado en el prospecto de emision, y la
consecuente modificacion de la misma.

El programa de emisiones tendrd una tasa de interés fija anual en pesos
dominicanos de 10.75%, pagadera semestralmente.

Sobre la validacion de los pagos de intereses, pudimos observar:

- El uso correcto de la base de célculo establecida en el prospecto de
emision y aviso de colocacidn.

- Que se pagd la cantidad de dias correspondientes al periodo estipulado
en el prospecto de emision y aviso de colocacion, y

- Que se pagé en la fecha establecida en el prospecto de emisién y aviso
de colocacion.

Para el afio 2020, se tomara en cuenta, a los fines del calculo de intereses, que
el mismo sera afio bisiesto.

6. Nivel de liquidez con que cuenta el emisor para fines de redencion
anticipada de los valores, en caso de haberse especificado en el
prospecto.

No existe opcion de procedimiento de redenciéon anticipada por parte del
emisor seglin esta establecido en el Prospecto de Colocacion, el cual dice la
amortizacién de capital serd exclusivamente a la fecha de vencimiento de los
valores, puesto que el presente programa de emisiones no contempla ninguna
opcion de redencidn anticipada.

7. Uso de los fondos por parte del emisor, de conformidad con los
objetivos economicos y financieros establecidos en el prospecto de
emision y las medidas adoptadas por el representante para la
comprobacion.
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Se pudo observar que los fondos han sido canalizados como se establece en el
prospecto de colocacion detallado en su punto 2.5.1 de Uso de Fondos que
establece que los fondos captados serdn para aumentar cartera de préstamos
de Pymes y Consumo y pago de deudas a corto plazo con AFP Reservas y AFP
Crecer. En base a calculos y obtenciéon de documentos soporte (constancias)
pudimos confirmar este punto.

8. Lacolocaciony la negociacion de los valores de conformidad con las
condiciones establecidas en el prospecto de emision.

CEVALDOM, Depésito Centralizado de Valores S.A., ha sido la empresa
designada como agente del programa de emisiones. Tiene a su cargo la
custodia, compensacion y liquidacion de los valores del presente programa de
emision, asi como los procedimientos de pago de intereses y capital de los
Bonos de Deuda.

Revisamos el prospecto, el contrato de emision y avisos de oferta publica
entregado por la administracidon del Emisor, y pudimos constatar que el total
de los Bonos de Deuda en circulacidon se componen de la siguiente manera:

Emisiones de la primera a la décima: 1,000,000,000 Valores con valor unitario

de un peso dominicano (RD$1.00), equivalente mil millones de pesos con
00/100 (RD$1,000,000,000.00).

Tasa de interés fija: 10.75% anual
Frecuencia del pago: semestral

Fecha de emision: 8 septiembre 2017
Fecha vencimiento: 8 septiembre 2024

9. Actualizacion de la Calificacion de Riesgo de la emision y del emisor,
conforme la periodicidad que se haya establecido a tales fines en el
prospecto.

Ver anexo.
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10. Nivel de endeudamiento del emisor de conformidad a lo establecido
en el prospecto de emision.

De acuerdo con el prospecto de colocacion, el presente programa de emisiones
no compromete los limites de endeudamiento del Emisor.

11. Cumplimiento del emisor en cuanto a la remision peridédica de sus
estados financieros a la Superintendencia.

Resumimos el estatus de envio de estados financieros a la Superintendencia
del Mercado de Valores de la Republica Dominicana.

Anualmente:
1.- Balance general auditado, 31 diciembre 2018
2.- Estado de resultados auditados, 31 diciembre 2018

3.- Estado de cambio en el patrimonio
auditado, 31 diciembre 2018

4.- Estado de flujo de efectivo auditado, 31 diciembre 2018
5.- Politicas contables utilizadas y demas
notas explicativas de los estados

financieros auditados, 31 diciembre 2018

Trimestralmente y comparados con el trimestre anterior:

1.- Balance general intermedio septiembre 2019
2.- Estado de resultados intermedio septiembre 2019
3.- Estado de flujo de efectivo intermedio septiembre 2019
4.- Estado de cambios en el patrimonio septiembre 2019
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12. Monto total de la emision que ha sido colocado.

El monto total del programa de emisién colocada asciende al monto de
RD$1,000,000,000.00.

13. Cumplimiento del procedimiento de redencion anticipada por parte
del emisor, en los casos que aplique.

No existe opcion de procedimiento de redencidn anticipada por parte del
emisor segln estd establecido en el Prospecto de Colocacidn, el cual dice la
amortizacidn de capital sera exclusivamente a la fecha de vencimiento de los
valores, puesto que el presente programa de emisiones no contempla ninguna
opcion de redencion anticipada.

14. Enajenacion de las acciones del emisor, y las posiciones dominantes
dentro de la distribucion accionaria, que represente por lo menos el
10% del total del Patrimonio del Emisor.

No aplica este punto pues por tratarse de una asociacién de ahorros y
préstamos no existe la figura de accionista.

15. Colocacién y/o negociacion de valores por parte del emisor en
mercados internacionales; asi como cualquier informacion
relevante, como redencion anticipada, amortizacion, acuerdos con
los tenedores de valores, entre otros.

Segln nos informa la Administraciéon no ha habido en el trimestre en cuestion
colocacién y/o negociacion de valores por parte del emisor en mercados
internacionales pues esto no es permitido para El Emisor por su naturaleza de
asociacién de ahorros y préstamos.

16. Procesos de reestructuracion societaria del emisor, estableciendo
los avances en virtud del acuerdo suscrito para esos fines.
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Segin nos informa la administracion y también hemos podido constatar
adecuadamente en todos los documentos e informaciones financieras y
operativas que manejamos, la compafifa no se encuentra en proceso de fusidn,
divisién o acuerdo de desinversién o venta de activos importantes.

17. Cualquier actividad dentro o fuera de la dérbita del emisor que
pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo (laboral,
administrativos, causas de fuerza mayor, etc.).

No tenemos conocimiento de ninguna actividad, dentro o fuera de la érbita del
Emisor que pudiera entorpecer su funcionamiento, tales como paros de
labores, desastres naturales, riesgos de continuidad del negocio, huelgas, entre
otros.

18. Cualquier documento de indole legal que impliquen procesos de
naturaleza civil, comercial, penal o administrativo incoados contra
el emisor.

Segun informacidon suministrada por la Gerencia, no existe en el trimestre del
cual nos ocupamos, ninguna situacion legal que le afecte. Tampoco ello se
desprende de la informacién general que manejamos en nuestro caracter de
Representante de la Masa de Obligacionistas.

19. Modificaciones al Contrato de Emision.

No ha habido en el trimestre en cuestion, modificaciones al contrato de
emision.

20. La adquisicién y enajenacion de activos por parte del emisor que
representen el 10% o mas de su capital suscrito y pagado.

No ha habido en este trimestre enajenacién o adquisicion de algin activo
significativo que pudiera alterar de alguna forma las operaciones.

10
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21. Cambios en la estructura administrativa del emisor relativos a los
principales ejecutivos y de las estructuras que se relacionen con la
emision.

Para este trimestre, la Junta de Directores aprobd6 el aplanamiento de la
estructura organizacional, eliminando el nivel Vicepresidencia Ejecutiva de
areay al afecto dictd las siguientes disposiciones, efectivas al 5 de agosto 2019:

e Designar al sefior Joe H. Lugo Lépez (actual vicepresidente ejecutivo de
operaciones, tecnologia y legal) como responsable de la Vicepresidencia
de Operaciones y Tecnologia.

e Aprobar el cese en funciones de las sefloras Marfa S. Ceballos
Encarnacién, Vicepresidenta de Tecnologia, y Marcelina Pefia
Castellanos, Vicepresidenta ejecutiva administracién y finanzas.

e Ratificar en el puesto al sefior Silvano A. Guzman Leromazzo como
vicepresidente de finanzas, con reporte directo a la Subgerencia General.

En fecha 20 de agosto 2019, 1a Junta de Directores aprobd la reestructuraciéon
del 4rea de Tesoreria, reorganizandola bajo el nivel de Segunda
Vicepresidenciay al efecto autorizé el cese en funciones del Sr. Carlos R. Sudrez
Mella, vicepresidente de tesoreria.

Mediante la misma decision, la Junta de Directores dispuso que la Segunda
Vicepresidencia de Tesoreria quede bajo la responsabilidad de la sefiora Ana
Pérez Villari (actual gerente mesa de dinero), hasta tanto se designe el nuevo
titular.

22. Cualquier otra obligacidn establecida en el prospecto de emision, el
contrato de emision y las disposiciones normativas vigentes, asi
mismo cualquier elemento o suceso que conlleve implicaciones
juridicas, de reputacion o econémicas para el emisor.

11
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No tenemos conocimiento, ni tampoco la administraciéon nos ha informado de
cualquier otro elemento o suceso que conlleve implicaciones econémicas o
morales para el Emisor, cualquiera de sus accionistas y/o empresas
vinculadas.

23. Otros.

1.- El informe del Comisario que reposa en nuestro poder, corresponde al
periodo cortado el 31 de diciembre de 2018. En el mismo se establece que
los estados financieros son razonables y que la compafiia ha tenido un buen
desempeno en el manejo de sus operaciones y finanzas.

2.- El dictamen de los estados financieros auditados al 31 de diciembre de
2018, no tienen salvedades.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de Masa de Obligacionistas

12
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Detalle de clasificaciones en Anexo

Resumen financiero

MM3 dominicanos de cada periodo

Dic. 17 Dic. 181"  Ago. 19
Activos totales 30.483 33443 33159
Colocaciones vigentes netas 20,220 22321 24,638
Inversiones 5.333 6.840 4,037
Pasivos exigibles 25,295 27919  27.265
Obligaciones subordinadas 1.028 1.029 1.052
Patrimonio neto 3.3 3.710 3.945
Margen fin. total (MFT) 2672 2,897 1.939
Gasto en provisiones 497 334 219
Gastos operativos (GO) 1.918 2157 1.490
Resultado antes Impto. (RAI) 344 475 287

Fuente: Informacion financiera elaborada por Feller Rate en base
a reporfes publicados por la Superintendencia de Bancos (SIB) al
7 de octubre de 2019, a menos que se indique lo conlrario. (1)
Estados Financieros auditados.

Indicadores relevantes (1)

9,3% 9,1% 8,7%

1,29 15% 1 39,
£ o
L po

GO/ Activos  RAI / Activos

MFT / Activos ~ Gto. Prov /
(1) Activos

@
M Dic.17 MDic. 18 ™ Ago, 19
(1) Indicadores sobre activos totales promedio. (2) Indicadores a

agoslo de 2019 se presentan anualizados.
Respaldo patrimonial

Dic.17  Dic. 18 Ago. 19
Indice de Solvencia®® 206%  127% 122%@
Pasivo exigible / Patrimonio 7.6ve 7,5vc 6,9vc
Pasivo total / Patrimonio 82vc  80vc 74ve

(1) Palrimonio técnico ajustado sobre Activos y contingentes
ponderados por riesgos crediticios y de mercado. (2) Informacion

ajulio de 2019.
Perfil Crediticio Individual

Principales Factores Evaluados

Moderado
Muy Fuerte

Débil

Perfil de negocios ===l
Capacidad de generacién |
Respaldo patrimonial | ‘r |
Perfil de riesgos I
Fondeo y liquidez

Otros factores

No considera ofro factor adicional al Perfil
Crediticio Individual

Carolina Ghiglino F.
carolina,ghiglino@feller-rate.com

Analista:

ASOCIACION LA NACIONAL DE AHORROS Y PRESTAMOS

Dominicana

Fundamentos

La calificacion asignada a Asociacidon La
Nacional de Ahorros y Préstamos (ALNAP), se
fundamenta en un perfil de negocios y de
riesgos calificados como adecuado y en una
capacidad de  generacién,  respaldo
patrimonial y fondeo vy liquidez considerados
como moderado.

Asociacion La Nacional se posiciona en el
segmento de personas de ingresos medios y
bajos y en empresas medianas y pequefias.
Dada su condicién de asociacién, la cartera de
créditos tiene un alto componente de
colocaciones hipotecarias (58,4% a julio de
2019). La entidad es un actor relevante en la
industria de asociaciones de ahorros y
préstamos con una cuota de mercado en
términos de colocaciones totales de 21,4% (3°
lugar del ranking) y de 15,6% (2° posicién) en
el segmento de consumo, ambas mediciones
ajulio de 2019.

La estrategia de la asociacién contempla
continuar con la bancarizacién de personas y
pymes a través de los Sub Agentes Bancarios
(SAB) y los canales electronicos, asi como
incorporar nuevos productos y potenciar los
segmentos consumo y comercial, con el
objetivo de mejorar el spread y avanzar hacia
una mayor diversificacion.

El margen financiero de la entidad presenta
una leve tendencia decreciente en el periodo
observado, asociado al contexto de tasas de
interés. En 2018, la contencién del gasto en
provisiones y de los gastos de apoyo
contribuyeron a que el indicador de resultado
antes de impuestos sobre activos totales
promedio se ubicara en 1,5%. A agosto de
2019 el ratio era 1,3% producto de un
descenso del margen operacional. En
términos comparativos, la rentabilidad de
ALNAP se presenta inferior al promedio de las
asociaciones (1,9% y 2,0% en las mismas
fechas), explicado esencialmente por una
menor eficiencia operativa.

Por su' naturaleza de asociacién, La Nacional
tiene limitaciones propias del giro de negocios
y no presenta accionistas que puedan efectuar
aportes de capital ante escenarios de iliquidez,
por lo que es importante que la entidad vaya
incrementando su base patrimonial como lo

Fortalezas

» Buen posicionamiento en su segmento
objetivo.

» Amplia, estable y atomizada base de
depositantes.

» Adecuada gestion integral de riesgos y de su
gobierno corporativo.
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ha venido haciendo en los Ultimos afos. El
indice de solvencia ascendia a 12,2% a julio de
2019, lo que, si bien es superior al limite
normativo de 10,0%, se presenta mas bajo que
el promedio de las asociaciones de ahorros y
préstamos a la misma fecha (27,6%).

Se ha observado una sana calidad de cartera
en los dltimos periodos, favorecida por el
crecimiento y fortalecimiento de la gestién de
originacién de las colocaciones. A agosto de
2019, el indicador de cartera vencida sobre
colocaciones totales fue de 1,8%, con una
cobertura de provisiones sobre dicha cartera
de 1,3 veces, mientras el promedio de
asociaciones alcanzé 1,7% y 1,3 veces,
respectivamente.

Al no paoder efectuar captaciones en cuentas
corrientes, por su condicién de asociacion de
ahorros y préstamos, el financiamiento de la
entidad proviene de pasivos con costo, con un
alto componente de certificados financieros
(66,8% de los pasivos totales a agosto de
2019), que se complementaba con cuentas de
ahorro (26,4%) y obligaciones subordinadas
(3,6%).

La institucién presenta un descalce estructural
de plazos producto de las condiciones del
mercado de capitales, lo que es parcialmente
mitigado por un elevado nivel de activos
liquidos, por la revision de algunas tasas
activas y su acceso al mercado financiero a
través de la emisidn de deuda.

Perspectivas: Estables

Las perspectivas "Estables” de la asociacion
consideran su adecuado perfil de negocios y
gestién de los riesgos, junto con un soporte
tecnoldgico que otorga respaldo a los planes
estratégicos.

Feller Rate espera que la entidad logre nuevas
eficiencias  operacionales, que permitan
mejorar los retornos de tal manera de acortar
la brecha con la industria y fortalecer el
respaldo patrimonial.

Riesgos
» Actividad comercial limitada por su condicién
de asociacion.

» Estructura de propiedad limita el acceso de la
entidad a nuevos recursos para imprevistos,

» Necesidad de continuar fortaleciendo su base
patrimonial para respaldar la estrategia.

www.feller-rate.com.do
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FellerRate

Calificadora
de Riesgo Dominicana

Feb.15 Abr.16 Ago.16 Ene.d7 Abri7 Jul17 Oct17 Ened8 Abri8 Jul18 Oct18 Ene.19 Abr19 Jun.19 Jul19 Oct. 19
| Salvencia () A- A- A- A- A- A- A- A- A- A- A- A- A- A- A A
}F‘er&p'sﬁlivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables
DP hasta 1 afio Cat2 Cat2 Cat2 Cat2 Cat2 Cat2 Cat2 Cat2 Cat2 Cat?2 Cat2 Cat2 Cat2 Cat2 Cat?2 Cat2
DPmésdedaio | A A A A A A A A A A A A A A A A

Bonos
| Subardinados, 2 BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+ BBB+
Calificaciones de riesgo otorgadas en escala nacional de Republica Dominicana. (1) Estas calificaciones no supanen preferencias de ninglin tipo. En caso de existir privilegios, como aquellos establecidos en el articulo 63
de la Ley Monetaria y Financiera, los instrumentos que no adquieran dicha condicién se consideraran subordinados. (2) Incluye el siguiente instrumento cuyo numero de registro es: (i) SIVEM-104 aprobado el 22 de
noviembre de 2016.

Las calificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningtin caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado insirumento. El anélisis no es el resulfado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de
la clasificadora Ja verificacion de la autenticidad de la misma.

La informacion presentada en estos analisis proviene de fuentes consideradas alfamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecénico, Feller Rate no garanfiza la exactitud o integridad de la
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como fampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacidn. Las calificaciones de Feller Rafe son una apreciacion de la
solvencia de la empresa y de los titulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta liene para cumplir con sus obligaciones en los 1érminas y plazos pactados.
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