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Factores Relevantes de la Calificacion

Amplio Margen Financiero: El menor ritmo de crecimientio de 1a cartera y el mayor cosio de
fondos, en un contexto de tasas de interés con tendencia al alza durante el primer semestre de
2011, incidieron en una reduccion del margeri fiianciero de ALAVER hasta 9,55% a rioviembre
2011, aunque el mismo continia siendo amplio v superior al promedio del sistema financiero en
ese mismo periodo. Se prevé que para el afio 2012, dicho mdicader podria registrar cierto ajuste a
la baja, como producto de l& menor expansion crediticia por la incertidumbre tanto local como
infernacional, aunque continuaria siendo refativamente alto.

Ajustada Rentabifidad: [as importantes necesidades de provisiones junto .con los historicos
bajos niveles de -eficiencia, se han traducido -en -niveles -de rentabilidad -ajustados, los cuales
podrian presentar cierlo retioceso en 2012, como consecuencia del menor crecimiento previsto de
la cartera y la mayor carga presupuestada de gastos administrativos.

Inestable Calidad del Activo: Producto del deterioro de algunos créditos de tamafio significativo,
el indicador de morosidad se incrementd hasia 3,3% & noviembre 2011, por encima de su
promedio histérico (Diciembre 2007-2010: 2,4%). Lo anterior también resultd en una baja
cobertura de cartera de 93% a la misma fecha (2010:118%), comparande ambos indicadores
desfavorablemente con el promedio del sisterna financlero. Fitch considera que fa consolidacion
de medidas mas conservadoras para 1a colocacion de créditos y uin monitoreo pmdente de la
cartera, resultan necesarios para mantener estabilidad en la calidad del activo.

Adecuada Capitalizacion: Los niveles-de-capifalizacién de ALAVER se han reducido paulatina y
consistentemente en los ifimos ‘afios, o que ha -sido producto de 1a ajustada rentabilidad v €l
creclmiente del vqlumen de activqs por encima del promedio de sus pares de méféédd Aﬂ'ﬁ

a ,noyiembre ,20.1 1 (2010. _,29.4%) s censl,derado adec,uad,e. 1o cua! msulxa fecesario a .Ja J,u,z de
tas limitantes como entidad mutualista, cuya tnica posibilidad de forfalecer e} palrimonio es una
mejora sostenida en ia rentabilidad.

Concentraciones Pasivas: La emision de bonos corporativos por RD$800 millones ha
contribuido ha mifigar los riesgos de 1a concentracion de los pasivos {saldo de los 20 mayores
proveedores de fondos de 31% del fondeo fofal a noviembre 2011) a través de la mayor
-estabilidad -de los-depbsitos y la-mejera-en-el calce de plazos vy {a fiquidez,

Factores que podrian derivar en un cambio de calificacion

Mejora en la Capacidad de Absorber Pérdidas: Una mejora en fos niveles de rentabilidad, que
permita fortalecer los niveles de capitalizacion y reservas, podria mejorar la calificacion de riesgo:
de la entidad,

Erosién en 1a Caﬁdad ‘Crediticia' Un deteﬁom de ‘ia calidad de 1a carlera. que reduzca 1a

cahﬁcaclon,
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Criterios Relacionados

Global Financial Institutions Rating
Criteria (August 16, 2011)

Antecedentes

La Asociacién La Vega Real de Ahorros y Préstamos (ALAVER) fue fundada en 1963 en la
ciudad de La Vega, amparada bajo la Ley que rige las Asociaciones de Ahorros y Présiamos para
la Vivienda. En linea con su estrategia de negocios, la cartera de la entidad cuenta con un
adecuado balance tanto en créditos al sector comercial como a personas, lo que también ha sido
resulfado de su adecuado posicionamiento en la Provincia de fa Vega. A fin de entender fas
caracteristicas de cada uno de los mercados atendidos, ALAVER ha realizado una segmentacion
de todos los clientes tanto personales (Banca Privada, Personal Plus y Asociados) como
empresariales {comercial y PYME), a fa vez que ha estado trabajando en la consolidacion de fa
astructura necesaria para desarollar el negocio segin las necesidades individuales de cada
segmento. Lo anterior se ha visto reforzatdo por la asighation de un mayor htmerd.de ejecutivos,
fos cuales tienen metas de produccidn especificas para los distintos segmentos que atiende la
entidad. A noviembre 2011, ALAVER mantiene una participacibn de mercado de
aproximadamente 5% del total de activos def sistema de asociaciones de ahorros.y préstamos, fo
queé representa menos del-1% del total de-activos del sistema financiero nacional. ALAVER apoya
sus operaciones en una red de distribucion de 14 agencias de atenci6n al pablico y 16 cajeros
automaticos, concentrados en fa zona def Cibao, en fa que ha previsto continuar expandiéndose.

ALAVER se encuentra inmersa en un proceso de fortalecimiento intemno que ha implicado fa
adquisicion. e implementacion de un conjunto de herramrentas de contwol. de riesgo, contratacion.
de asesorias, inculear la cultifa de fiesgo en los empleados, asi como tambisn reforzar 1a
estructura orgamzatwa para mantener el plan de segmentaclén de Ia cartera. En térmmos de
dismhuﬁretpesodelosnmymesuédimmerdatesmmaﬁms,bquemm
paulatinamente la concentracion de la cartera a la vez que contribuird a impulsar la rentabilidad
dado el- mayor rendimiento de dichos créditos.

Dado que la institucion esta constituida como una sociedad mutualista, la misma esta gobemada
y administrada por la Asamblea Depositantes y fa Junta- de Directores. La Asamblea de

Depositantes se celebra una vez al afio dentro del periodo de 120 dias después def cierre de

cada ejercicio fiscal. La Junta de Directores esta conformada por 7 miembros, de los cuales todos
se encuentran involucrados en los distintos comités y sélo uno en la administracion de ia entidad.
Asimismo, {a Junta apoya su gestion en algunos comités encargados de delinear politicas y
verificar el cumplimiento de las mismas, siendo éstos: Créditos, Auditoria, Tecnologia, Activas y
Pasivos, Riesgos, Nombramientos y Remuneraciones, Ejecutivo, entre otros. Las practicas de
gobiemo corporativo se rigen de acuerdo a lo establecido por ta regulacion local.

Presentacion de Cuentas

Para la elaboracién del presente informe se ufilizaron Jos estados financieros auditados por fa
firma PriceWaterHouse para el periodo 2007-2010 e interinos no auditados para noviembre de
2011. Los estados financieros de ALAVER han sido preparados de acuerdo con las normas de
contabilidad establecidas por-la Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana, las
cuales difieren en algunos aspectos. de las. Nomas Internacionales de Informacién Financiera
(NHF), Los auditores no presentaron ninguna salvedad en los estados financieros auditados mas
recientes.
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Desempeiio

ingresos Operativos

La rentabilidad de la asociacion continia estando sustentada principalmente por los ingresos
provenientes de fa intermediacion (86% de los ingresos financieros fotales), y en menor medida
del portafolio de inversiones. £l wenor ritind de trecimiento de 1a canera y ] mayor costo de
fondos, en un contexto-de- tasas de interés con tendencla at a{za durante e! pnmer semestre de
2071, mcidier ediiccibn def margen financiers (h sfos por mterssiRctivo
Productivo Promadio) hasta 9 55% a noviembre 2011 mfenor al pramed:o de {a emcdad durante
el periodo 2007-2010 de 10,5%, aunque superior al promedio de 8,3% registrado por el sistema
financiero. en ese mismo pericdo. Se prevé que para ef ailo 2012 las fasas de inferés se
mantendran estables con relacién a o registrado al clerre de 2011, mientras que la cartera
reducitia. su. titmo de. tretimiento. como producto. de. 1a. incertidurbre. tanta focal como .
internacional. Lo anterior podria resultar e ciertor ajuste a la baja en et margen financiero de
ALAVER, aunque continuaria ubicadndose en. un. nivel amplio. comparado. con el promedio del
sistema financiero.

Otros Ingresos Operativos

{.a reduccién def margen financiero y fos esfuerzos realizados por ALAVER para imputser ef cobro
de comisiones, incidieron en un aumento de la participacion de los ingresos. no financieros. hasta
8,4% a noviembre 2011 (2010: 4,02%). No obstante, dicha participacién continda siendo baja lo
cual se espera que se mantenga a futuro, dado que la asociacién no cuenta con una estrategia
concreta de desarrollo de productos que genefen comisiones, lo que también esta de alguna
manera influenciado por su filosofia como entidad mutualista.

Gastos de. Administracion

El titmo de crecimiento de los gastos administrativos 'se incrementé considerablemente en 2011,
debido principalmente a la aplicacién del impuesto de 1% a los activos productivos. Asi, aunque la
eficiencia operativa {gastos administrativosfingresos) de ALAVER ha desmejorado hasta alcanzar
80,23% a noviembre 2011 (Diciembre 2010: 72,7%), 1a misma ha sido histéricamente débil debido
a que la estructura de gastos administrativos resuitante de la plantilla de empleados y red de
distribucion de la entidad, no ha sido acorde con su limitada capacidad de generacion de ingresos
en los Gitimos -afios. ‘Cabe resaltar ‘que los ‘gastos ‘administrativos ‘han -absorbido 74% -de ‘fos
ingresos. durante el periodo. 2007-2010, mientras. que la relacién de gastos/activos se ubico en
7,1% promedio durante el mismo periodo; ambas relaciones consideradas débiles en términos de
eficiencia ‘aunque similares al promedio del sistema financiero dominicano. En adelante, no se
espera observar una mejora en. los niveles de. eficiencia, ya que el mayor gasto resultante del
impuesto temporal continuara impactando su estructura de gastos, a la vez gue la expansion

presupuestada y consecuente generacion de ingresos sera moderada.

Gastos por Provisiones

El gasto por provisiones de la sucursal sigue los esténdares establecidos por el ente regulador

desiacas que smulac a la moros:dad dncho gasto ha sldo mestable en Ios ultm:\os aﬁos, a Ia vez
que no se ha traducido en holgados niveles de cobertura de reservas. Asi, a noviembre 2011, el
gasto. por provisiones representd 20,7% de la ufilidad antes de impuestos y provisiones, inferior at
observado en periodos anteriores (promedio 2007-2010: 28,4%) y ligeramente favorable
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comparado con el promedio del sistema financiero. Fitch considera que el moderado crecimiento
previsfo v fa significafiva reduccitn de fa concenfracién de fa carfera en fos mayores detidores,
podria resultar en controladas necesidades de provisiones .en 2012, similara 1o-obseivado en el
presente periodo:

Ingresos No Operativos

Durante 2010 y a septiembre 2011, los ingresos no operacionales provinieron casi en su totalidad
de liberacidn de provisiones de rendimientos por cobrar y en menor medida ganancia por-venia de
bienes, aungue los mismos no tuvieron una confribucion significativa en ia rentabilidad, fa cual ha
estado historicamente sustentada en ingresos recurrentes propios de la operatividad del negocio.
No se prevé-el registro-de ingresoes-extraordinarios significalivos-en-el presente afio.

Perspectivas

‘:a ‘expansion ‘crediticia ‘podria -estar limitada -por el ‘moderado ‘crecimiento ‘econémico esperado
para el afio 2012, en medio de una coyuntura electoral y presiones econémicas externas. En ese
contexio, se prevé que el menor crecimiento de la cartera y conseéciiente menor generacion de
ingresos, junto con la mayor carga de gastos -administrativos, resulte ‘en una menor rentabilidad
en 2012, por lo que resulta clave lograr un mayor control sobre la calidad de la cartera a fin de
evitar presiones adicionales sobre fas utilidades.

Administracion de Riesgo

El riesgo de crédito de ALAVER es su mayor exposicién, proveniente principaimente de Ia cartera
de préstamos (76% del aclivo productivo a noviembre 2011) y en menor medida de las
inversiones financieras. Dentro de su estructura organizativa, ALAVER dispone de una Unidad de
Riesgos, cuyas funciones principales. se enmarcan en la administracion y control de los riesgos
de crédito, mercado, liquidez y operacional, ademas de encargarse del cumplimiento de toda la
normativa regulatoria y politicas internas. El area de riesgo pre-aprueba todos los créditos, fos
cuales son posteriormente remitidos al comité de eréditos, en el que participa con voz pero sin
voto. ALAVER utiliza algunas herramientas para evaluar la calidad de los dlientes, incluyendo los
burd. de. créditos locales y. un. sistema. de informacion. parametiizado. para la. evaluacion. de
créditos de consumo y PYME. En la actualidad la entidad no cuenta con un sistema de
evaluacion de perfil de riesgo de los deudores comerciales. Una vez los créditos son
desembolsados, la exposicion es monitereada por una unidad especial que depende del &rea de
riesgos y cuyo objetivo es tener un contacto con el cliente antes de que sea afectado su indice de
morosidad. Posteriormente se involucran diferentes instancias en el seguimiento del
comportamiento de pago de los créditos, siendo estas el call center, oficiales de negocio,
gerentes de oficina, Gerente de Cobros y Departamento Legal, segiin el monto y dias de atraso
de la exposicién.

Riesgo de Crédito

El menor ritmo de crecimiento de la cartera de créditos de 14,2% durante los primeros once
meses de 2011 (2010: +23,3%; 2009: 18,2%; 2008: 26,7%), resuitd del alza de tasas de interés
prodicto de medidas de politica monetaria en &l primer semestre del afio y de la desaceleracion
en el crecimiento de la economia dominicana. Los créditos comerciales tienen ‘una relevante
participacion de 46% de los créditos totales a noviembre 2011, a la vez que han sido los
principales impulsores del <recimiento. Por su parte, {05 créditos de consumo hah ido cobrando
una mayor importancia dentro de {a cartera al representar un 22% de {a misma a noviembre 2011
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(Diciembre 2010: 18%), lo cual esta claramente definido como parte de la estrategia de negocios
actual de ALAVER, mientras que fa participacion de 33% de cartera hipotecaria se prevé que se
mantenga relativamente estable en el mediano plazo. En adelante, la intencién de ALAVER es
desmontar los grandes créditos corporativos y continuar incrementando la participacion de los
préstamos refail como consumo y PYME'S, no solo por su alta rentabilidad sino fambién a fin de
reducir el riesgo derivado: de fa concentracién en pocos deudores. Fitch considera que la incursion
en segmentos relativamente mas riesgosos, estara mitigada. por el prudente crecimiento. prevista
para et afio 2012 a la tuz de la inestabilidad eni 1as condiciones del entorrio econémico.

La relevante participacion de los créditos retail, asi como los esfuerzos consistentes de ALAVER
para avanzar en la reduccién de las concentraciones en los mayores deudores, ha incidido e
una importante disminucion de las 20 exposiciones mas grandes por grupo economico, hasta
representar un bajo 17% de tos préstamos totales y 64% del patrimonio a noviembre 2011 (21% y
73% a diciembre 2010, respectivamente). Asimismo, solo 19% se encuentra clasificado en {as
categorias de mayor riesgo relativo (D y E). Fitch considera que los avances positivos alcanzados
en {a reduccién de fas concentraciones y en {a calidad crediticia de las mayores exposiciones
podrian ser sostenibles.

Morosidad y Reservas

L.as condiciones econdmicas relativamente menos favorables, asf como el menor crecimiento de
la cartera que no permitio diluir fa mora, resultaron en un deterioro en la relacidn de préstamos
vencidos a préstamos brutes, la cual se ubicd en 3,3% a noviembre 2011, comparando
desfavorablemenie con su promedio histérico de 24% durante el periocdo 2007-2010. Ef
segmento comercial s el que presenta la mayor incidencia de créditos vencidos (71% det total a
noviembre 2011) dada su relevante participacion en la cartera fotal. Por su parte; la mayor
constitucion de provisiones no resulid en una cobertwra de préstamos vencidos mas
conservadora, ia cual alcanzé un ajustado 93% a noviembre 2011 (2007-2010: 117% promedio).
Cabe mencionar que durante los periodos econdmicos recientes earacterizados por inestabilidad,
ALAVER ha tomado medidas tales como no dar créditos a clientes clasificados en las cafegorias
de riesgo inferiores y no financiar promotores sin historial de pago en ia banca o en la misma
asociacion. Si bien Fitch considera conservadoras dichas medidas, también estima que la mayor
incursion prevista en los més riesgosos créditos de consumo requerird un constante monitoreo de
la cartera y un importante grado de especializacion en la administracién de la misma, a fin de no
incurrir en deterioros.

Otros Activos Productivos

El riesgo de crédito también proviene det portafolio de inversiones cuya participacion alcanza 18%
del activo total a noviembre 2011 (2010: 19%), compuesto por bonos soberanos de {a Republica
Dominicana (60%), instrumentos de renta fija del Banco Central (13%}) y cettificados de depbsito
en entidades locales (28%), en su mayoria calificadas y sin ninguna concentracion significativa en
alguna ‘entidad particular. Vale mencionar que las inversiones se registran al costo dada la poca
profundidad del mercado secundario, sin embargo, la intencién de la asoclacién es mantener los
instrumentos hasta el vencimiento.

Riesgo de Mercado

No existe riesgo cambiario dado que por regulacion las asociaciones no pueden otorgar crédites
ni captar depoésitos en moneda extranjera. El riesgo de tasa de interés de los préstamos y
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depdsitos estd mitigado en buena medida por la capacidad contractual de la asociacion para
ajustar {as tasas de -ambos instrumentos en intervalos cortos de .30 dias en promedio. Comiin af
resto del sistema financiero, ALAVER presenta un descalce estructural de vencimientos, 1o gue es
reflejo del perfil de corto plazo de la totalidad del fondeo, asi como de la alta proporcién de
' créditos pactados a fargo plazo. A fin de mitigar dicho descalce, Ja entidad emitié deuda a un
| plazo de 5 afios, lo que le permitié tener un fondeo relativamente mas estable.

Riesgo Operacional

A fin de dar cumplimiento a ios requerimientos para la gesti6n del riesgo operacional emitidos por
el regulador dominicano, la asociacion contrato una firma consultora que le apoyo en la
realizacion del plan de implementacidn del proyecto, el cual fue presentado y aprobado por el
regulador. Se destaca que ALAVER ha dado pasos-concretos como ia-adquisicién de un-scftware
para la administracién del riesgo operacional, la creaciérr de una unidad encargada de medirlo y
controiatio, ef fevantamiento de politicas y procedimientos, asi comio tambiéh en la capacitacion
‘del personal-con el-objeto-de-crear-cultura-de riesgo.

Fondeo y Capital

A noviembre de 2011, las fuentes de financiamiento de ALAVER estan constituidas por depésitas
del piblico (82% det fondeo) y ta emisidn de bonos por 800 millones (18%). A la misma fechs,
ALAVER presentd una concentracion pasiva enlos 20 mayores proveedores de fondos de 31%
del fondeo total, la cual resulta elevada comparada con la registrada en afios anteriores, aunque
también esta mitigada por la estabilidad de los fondos provenientes de la colocacion de bonos. Se
destaca entre los mayores proveedores de fondos a las administradoras de fondos de pensiones
caracterizadas por su alto poder de negociacion, asi como también compaiiias de seguros que
mantienen recursos por reciprocidad de negocios y clientes empresatiales de ALAVER. Los
niveles de liguidez en forma efectivo, depdsitos e inversiones negociables alcanzaron 19% de los
depdsitos. y otros. fondos de corto plazo a octubre 2010, nivel que es considerado relativamente
bajo, pero esto esta mitigado por el alargamiento del perfil de vencimiento del pasivo. luego. de
realizada la emision de deuda a 5 afios.

Los nivetes de capitatizacion de ALAVER -se han reducido paulatina y consistentemente -en los
ditimos afios, fo que ha sido producto de una reduccién en la rentabilidad (Unica fuente de
generacion de capital) y el crecimiento del volumen de activoes por encima del promedio de sus
pares de mercado. Aun cuando el indicador de Fitch Core Capital/Riesgo Ponderado Regulatorio
se redujo hasta 27,4% a noviembre 2011 (2010: 29,4%), el mismo es considerado adecuado, lo
cual resulta necesario a la luz de las limitantes de las instituciones mutualista, cuya tnica
posibilidad de fortalecer el patrimonio es la generagidn interna de capital. En opinidn de Fiteh,
aunque la entidad ha previsto registrar un moderado crecimiento en el afio 2012, las relaciones de
capitalizacion podrian mantener su tendencia decreciente como resuitado de los ajustados niveles
de rentabilidad.
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Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos

Estado de Resultados
30 Nov 2011 31 Dic 2010 31 Dic 2009 31 Dic 2008 31 Dic 2007
11 meses ‘Fin det Perfodo  Fin del Perfodo  Fin del Perfodo  Fin del Periodo
DOPm DOPm DOPm ~ DOPm DOPm
1. Ingreso por Intereses por Préstamos 5.4 $14.9 544.3 433.3 8%.6
2. Dtros Ingresos por Intereses 90.4 89.3 102.4 62.8 79.4
3. Ingresos por Dividendos na. na. na. na. n.a.
4, Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 665.8 604.2 646.7 496.1 364.7
5. Gasto por Intereses por Depdsitos de Clientes 245.6 172.5 246.1 201.5 119.5
6. Otros Gastos por intereses 0.0 0.0 a.e 09 a.a
7. Total Gasto por Intereses 245.6 172.5 246.1 202.4 119.5
8. Ingreso Neto por Intereses 420.2 431.7 400.6 293.7 245.2
9. Ganancia (Pérdida) Neta en Comerc. de Titutos ¥ Derivados 1.9 4.5 -12.2 0.6 6.0
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores n.a. n.a. na. na. na.
11. Ganacia {Pérdida) Neta de Activos a Valor Razonable por Result. 0.2 8.0 0.2 0.2 0.4
12. Ingrese Neto por Seguros .. na. wa. na. n.a.
3. Comiisiones y Honorarios Netos 123 9.6 439 6.0 v.6
14. Otros ingresos Operativos 52.6 32.2 249 20.6 20.0
15, Total ingresos Operativos No Generados por Intereses 8.6 18.1 7.6 14.8 20.2
16. Gastos de Personal 153.3 164.4 143.1 124.3 94.3
17. Otros Gastos Operativos 214.8 162.8 1365 130.6 9.5
18, Total Gastos No Generados por Intereses 368.1 3272 193.6 1549 185.8
19. Utitidad/Pérdida Qperativa Tomada como Patrimonio na. n.a. na. na. na.
20, Utilidad Operativa Antes de Provisjé 90.7 122.6 114.6 53.6 79.6
21. Cargo por Provision de Préstamos 18.8 5.4 21.8 12.1 7.0
22. Cargo por Provision de Titutos Vatores y Otros Préstamos 0.0 16.4 19.7 13.% 31
23. Utilidad Operativa 71.9 100.8 734 8.4 9.5
24, {iilidad/Pérdida No Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. na. na.
25, Ingresos Mo Returrentes 0.0 XS 0.0 0.0 0.8
26. Gastos No Recurrentes 0.0 n.a. 0.0 0.0 00
27. Cambio en Valor Razonable de la Deuda na. n.a. na. na. na.
28. Otras Ingresos y Gastos No Operativos 2.3 50 3.9 5.7 12.0
29. Utilidad Antes de impuesto 742 105.8 B7.0 344 88.5
30. Gastos de Impuesto 7.7 16.4 21.3 9.2 19.7
31. Ganandia/Pérdida por Operaciones Descontinuas na. n.a. n.a. na. na.
32. Utilidad Neta 66.5 89.4 65.7 24.9 68.8
Asociacion La Vega Real de Ahorros y Préstamos 7
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Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos

Balance General
30 Nov 2011 31 Dic 2010 31 Die 2009 31Dic 2008 31 Dic 2007
11 meses. Fin det Periodo Fin del Petiode  Fin delPeriode  Fin del Periade
DOPm DOPmM DOPmM DOPm HOPm

Activos )

A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 1,298.6 1,13%.6 961.1 818.6 678.2
2. Otros Préstamos Hipotecarios 0.0 n.a. 0.0 0.0 0.0
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales 8595 7101 504.6 413.7 300.1
4. Préstamos Corporativos y Comerciales +,802.9 +,63%.7 +,352.2 1,156.9 992.2
5. Otros Préstamos n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0
6. Menos: Reservas para Préstarnos Vencidoes 1214 86.7 177 69.1 53.4
7. Préstamas Netos 3,844.6 3,387.7 2,740.2 13141 1,827.1
8, Préstamos Brutos 3,966.0 3,474.4 1,817.9 2,383.2 1,880.5
9. Nota: Préstamos Vencidos induidos Arriba 130.6 735 65.6 52.9 53.0
10. Nota: Préstamos a su Vator Razonable Incluidos Asriba na. n.a. n.a. ma. ma.

B. Otros Activos Productivos ] L ]
1. Préstamos y Operadiones interbancarias 0.0 643 n3 0.8 16.6
2. Titutos Vatores Negociables y su Valor Razonable por ingreso- 6.0 na. 0.6 0.0 0.0
3. Derivados na. na. na. na. n.a.
4, Titulos Valores Disponibles para la Venta, 0.0 n.a. 0.0 0.0 0.0
% Titulos Valores Mantenidos hasta su Yencimbento 3.6 na 6.0 6.0 n.a.
6. Inversiones en Empresas Relacionadas 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4
7. Quros Titulos Valores 867.6 802.3 879.2 489.3 584.9
8. Total Titulos Valores B64.4 B02.7 B79.6 489.7 585.3
5. Nota: Thulos Valores del Gobiemo incluidos Arriba ma. 644.6 5545 485.7 350.0
10, nversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a. na.
11. Activos de Seguros n.a. na. na. n.a. n.a.
12, Otros Activos Productivos na. ma. na na. ma.
13. Total Activos Productivos 4,709.0 4,154.7 3,631.1 1,814.6 2,429.0

C. Activos No Productives -
1. Efectivo y Depositos de Bancos 634.2 589.¢ 452.6 526.3 ) 465.1
2. Nota: Reservas Obligatorias Inctuidas Arriba 483.4 498.0 439.0 428.3 326.1
3. Bienes Raices Adjudicados 14.2 7.3 32.2 2.2 3.7
4. Activos Fijos 5.8 e 75.7 1706 6.6
5. Plusvatia 0.0 na. 0.0 0.0 0.0
6. Otro Intangibles 17.9 17.9 17.9 0.0 0.0
7. mpuesto Corriente por Activos n.a, ma. " X8 .
8. Impuesto Diferido por Activos 0.0 na. 0.0 21.8 0.0
9. Operaciones Discontinuadas n.a. n.a. n.a. na. na,
10.-Otros Activos 140.5 76.5 75.9 6%.7 5
11, Total Actives 5,741.6 5,163.1 4,425.4 3,615.2 3,068.9
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Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos

Balance General
10 Nov 2011 31 Dic 2010 31 Dic 2009 31 Dic 2008 31 Dic 2007
11 meses Fin del Periodo  Fin del Perfodo  Fin del Perlodo  Fin del Periodo
o DOPm bOPm DOPm DOPm DOPm

Pasivos y Patrimonio

D. Pasivos que Devengarn intereses

1. Depdsitos en Cuenta Corriente o ) R T 00 00 0.6 00
2. Depasitos en Cuentas de Aharro 1,143.3 1,124.7 935.2 498.3 580.8
3. Depdsitas a Plazo 2,626.2 2,590.8 2,504.% 2,035.4 1,561.%
4, Total Depésitos de Clientes 3,769.5 3,715.% 3,459.3 2,737 2,142.0
5. Depositos de Bancos 0.0 00 0.0 0.0 0.0
6. Otros Depdsitos y Obligaciones a Corto Plazo 0.0 10.7 0.3 0.0 0.0
7. Total Depésitos, Mercado de Dinero y Fondeo a Corto Plazo 3,769.5 3,726.2 3,469.6 2,733.7 2,142.0
8. Obligaciones Senior a méas de un Afo 800.0 400.0 0.0 0.0 0.0
9. Obligaciones Subordinadas .0 na. o0 1415 0.6
10. Otras Obligaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
11. Total Fondeo a Largo Plazo 800.0 400.0 0.0 6.0 0.0
12. Derivados na. n.a. na. na. na.
13. Obligaciones Negociables ma. ra. ra. Ra. 2.
14, Total Fondeo 4,569.5 4,126.2 3,469.6 2,733.7 2,142.0

E. Pasivos gque No Devengan Intereses
1. Porcién de ta Deuda a Valor Razonable na. n.a. na. T ma ) ma.
2. Reservas por Deterioro de Crédito n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. na. na. na.
4, Pasives por impuesto Corriente na. na. na. na. na,
5. Pasivo por Impuesto Diferido na. n.a. na. na. n.a.
6. Otros Pasivos Diferidos na. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Operaciones Discontinuadas na. ma. na. ma na.
8. Pasivos de Seguros na. n.a. na. n.a. n.a.
9. Otros Pasivos 124.2 55.7 64.0 55.3 94.4
10, Total Pasives 4,693.7 4,181.9 3,533.6 2,789.0 2,236.4

F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Deuda n.a. na. n.a. n.a. n.a.
2. Acciones Preforentes y Capital Hibrido Contabilizado como Patriimo: na. n.a. na. n.a. na.

G. Patrimonio
1. Acclones Comunes 1,047:9 981.2 891.8 826,2 832.5
2. Inversiones No Controladas na. n.a. na, n.a. n.a,
3. Reservas por Revatorizacién de Fitulos Vatores a. ma. na. na. ma.
4. Reservas por Revalorizacion de Posicién en Moneda Extranjera na. n.a. na. na. n.a.
5. Revalarizacion de Activo Fijo y Otras Acumutaciones de OCl 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
6. Total Patrimonio 1,047.9 981.2 891.8 826.2 832.5
7. Total Pasivo y Patrimonio 5,741.6 5,163.1 4,425.4 3,615.2 3,068.9
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Asaciacion La Vega Real de Ahorras’y Prastamos
Resumen Analitico

soNov201t 31 Dic2010
i asas Fin dol Periodo odo

3. ngresas pox fotereses [ ACHVO Froductive Promedio
{ntereses promedio 6.00 4.54
productivo

Activo Prod: Promt___ : 9.65 %7

1. tegresos No Financieros

2. Gastos No Financiercs 7 ingresos Brutas M

3. Gastos Ro Financieros 1 Activo Promedio 7 78 T 753 6.66

4. Utitidad Operativa antes de Provisiones / patrimorio Promedit 9.73 12.01 1334 5.43 9.88

5. tititidad Operative antesdemme&i m‘ratatmmdiu 178 254 2.84 +58 785
6. Prov. para Préstamos y’TnulosVa’(ores 7 Uit Oper. antes de Prov. yUNE] 1778 36.11 47.0% 42,69
7. Utitidad Operativa / patrimonio Promedio 77 10.70 851 3.41 8.63
8, Utilidad Operative 1 Active Totak Prawmedio 1.4 8% 181 o84 249
5, fmpuesios 1 titidad avites de Tmpuestos 40.38 4550 2448 2698 22.26
10. Utitidad Operativa antes de Provisiones / Activo Ponderado po¥ Riesgo 7.64 3.7 199 1.41 419
sx.mdopam;mmn&pmmo .28 366

1. Utitidad Neta 7 Patrimonio Promedio

2. Utitidad Heta / Activo Total Promedio’ 1.30 185 163

3. Fitch Ingreso integ 2 7 Patrimonio Promedio 743 949 7.65 2% B.54

4, Fitch Ingreso tntegral / Activo Total promedio 1.30 1.85 1.63 0.74 2.46

5. tititidad Neta/ Activo Totat Promedio shctive Gestionado promedio. 136 s .63 0.74 46

6. Utitidad Neta/ ‘Activo Ponderado por Riesgo 1.93 273 229 112 3562
1.12 3.62

7. Fitch Ingreso integral / Activo ponderado pot Riesg0
0. &

1. Fitch Core Capital / Activo Ponderado por Riesgo X

2. Fitth Capitat Regible / Activo ponderado pot Riesgo 27,40 3045 36.23

3. patyimonio Comﬁﬂ‘l'mgmie F Activos “Tangibles 18.00 1871 19.83 I15.3% 743

4. ndicador Tier 1 de Capital Regutatorio n.a. A, n.a. ma na

5. Total indicadov de Capital Regutatorio 26,10 2751 324 EY k] 4385
6. Fitch Capital Flegible / Idicador Ties 1 de Capital Regutatorio n.a. n.3. na. n.a. na.
7. patrimonio 1 Activos Totales 18.25 19.00 1045 22.85 2743
8. Dividendos pagadosyY Dectarados et Efectivol ytitidad Net2 2.00 RAa- 0.00 125.30 0.00
9. Dividendos Pagadosy Pectarados en Efectivo / Fitch ngreso ntegrat 0.00 ma. .00 125.3 6.00
40. Utitidad Bnita - Dividendos en Efectivo / patrimonio Total 694 0.76 8.26

E. Catidad de Crédito___ B - o = . -
3. Crecim ‘Active Totat 1.2% 16.67 241 17.%0
2. Crecimiento de \os Préstamos Brutos 1445 23.30 18.24 76.73 28.01
3. Pré vencidos 7 P &stanios Brutos 3.29 .12 2.33 2.22 2.82
4. Reservas para préstamos Yencidos # Créditos Brutos 3.06 2.50 r¥6 2.9 2.84
5. Reservas pam?réstmms Vencidos 7 Préstamos Vencidos 92.96 411796 118.45 130.62 100.75
6. Préstamos Venidos - Reservas para Préstamos Vencidos 7 Patsimonio 0.88 -1.35 -4.36 -1.96 -0.05
7. Carjio poF Brovision de Préstamos # préstamos Brutos Promedio. 0.54 oV 084 0.55 044
8. Castigos tetos 1 Préstamos Bmto’S’P\'omedio N 0.22 013 0.00 0.00
9, Préstamos Vencidos + Act. Adiud. / préstamos Brutos + Activos Adjud. .31 3.01

1, Préstamos 7 Depositos
7. Actives Interbancarios / Pasivos fnterbancarios f.a. n.a.
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