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Factores Clave de las Calificaciones

Calidad del Activo Buena: Aunque la cartera de Asociación La Vega Real de Ahorros y
Préstamos (Alaver) se comporta de manera positiva, el indicador de calidad exhibió un deterioro de
60 puntos base (pb) a marzo de 2017. Lo anterior provocó que la cobertura de los préstamos en
mora pasara de 118% registrado a diciembre de 2016 a cerca de 107% a marzo de 2017. Este

resultado de/ivó de la mayor exposición de la entidad a la cartera de consumo y a la maduración
de dichas cosechas, lo que podría continuar causando deterioros leves en el futuro cercano.

Capitalización Adecuada: Alaver posee una posición patrimonial sólida. La entidad presentó un
indicador holgado de Capital Base según Fítch Ratings a activos ponderados de 26.55% a marzo
de 2017, superior al exhibido por el sistema financiero y acorde a la naturaleza mutualista de la
entidad. Fitch destaca que ios niveles de capital son suficientes para enfrentar una cartera de
consumo con más riesgo y, por lo tanto, con pérdidas potendales mayores.

Rentabilidad Estable: Los retornos de la entidad se mantienen estables y Fitch espera que
mejoren debido a la exposición mayor a los créditos de consumo. A marzo de 2017, ios retornos
operativos históricos sobre el activo resultaron en 1,81%, con una volatilidad baja. Por su parte, el
margen se mantuvo fuerte y consistentemente por encima de 9%.

Crecimiento de la Cartera Menor: El crecimiento de la cartera anual se ha desacelerado en los

últimos años debido a la mayorcompetenciaen la región. En marzo de 2017, el crecimiento de los
activos de la entidad era de alrededor de 5%, mientras que fue mayor de 7%en 2015y2016. Fitch
considera nonnal la estabilidad en el crecimiento debidoa la madurezde la entidad y del mercado.

Buena Gestión de Liquidez: En opinión de la agencia, Alaver cuenta con una exposición baja a
riesgos de liquidez a pesar del descalce de plazos, común en el sistema financiero dominicano. La
liquidez provista por las inversiones en el portafolio permitirá a Alaver acceder a recursos
adicionales en caso de requerirlo. Esto se debe a que la mayoría son instrumentos de realización
relativamente fácil.

Emisión de Deuda: Los bonos corporativos no tienen algún tipo de subordinación o garantía
específica, por lo que sus calificaciones se encuentran alineadas a las de la entidad.

Sensibilidad de las Calificaciones

Mejora Sostenible en Calidad Crediticia: Una mejora en las calificaciones de la entidad
provendría de un fortalecimiento significativo en su perfil de riesgo, que se reflejase en mejoras
consistentes y sostenibles en su calidad crediticia, así como en la continuidad de niveles

adecuados de rentabilidad y capitalización.

Deterioro en Calidad Crediticia: Disminuciones reincidentes en la calidad crediticia, que
redujesen la capacidad del patrimonio para absorber pérdidas, afectarían las calificaciones.
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Asociación La Vega Real de Ahorros y Préstamos
Estado de Resultados

(POP miHones)
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos
2. Otros Ingresos por Intereses
3. Ingresos por Dividendos
4. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos
5. Gastos por Intereses sobre Depósitos de Clientes
6. Otros Gastos por Intereses
7. Total Gastos por Intereses
8. Ingreso Neto por Intereses
9. Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de TítulosValores y
Derivados

10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Títulos 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
22. Cargo por Provisiones para Títulos Valores y Otros Créditos
23. Utilidad Operativa
24. Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como Patrimonio
25. Ingresos No Recurrentes
26. Gastos No Recun^ntes

27. Cambio en Valor Razonable de Deuda Propia
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. Revaiuación de Activos Fijos
35. Diferencias en Conversión de Divisas
36. Ganancía/(Pérdida) en Otros Ingresos Integrales
37. Ingreso Integral de Fitch
38. Nota; Utilidad Atribuible a Intereses Mínorttaríos
39. Nota; UtilidadNeta después de Asignación a Intereses
Minoritarios

40. Nota: Dividendos Comunes Reladonados al Período
41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al Periodo
Tipo de Cambio

rf.a.; no aplica.
Fuente: Estados financieros de Alaver audítados de 2013.2014. 2015

Asociación La Vega Real de Ahorros y Préstamos
Julio 2017

31 mar 2017 31 dio 2016 31 dic 2016 31 dic 2014 31 dlc 2013
3 mases 3 meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

[USO millones)
4.6 218.5 838.6 749.0 687.1 675.5
1.1 53.3 208.4 218.9 221.5 165.1

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

5,7 271.8 1,047.1 967.9 908.6 840,6
2.1 99.3 373.6 345.0 329.4 279,0
0.0 0.0 n.a. 0,0 0.0 0,0
2.1 99.3 373.6 345,0 329.4 279.0
3.6 172.5 673.5 622.9 579.2 561.6

n.a. n.a. n.a. n,a. n.a. n.a.

(0.1) (4.0) (12.2) 3.9 3.2 4.9

n.a. n.a. 1.2 2.7 2.6 1.3
n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

(0.1) (2.9) 0.4 (1.4) (1.8) 5.3
0.4 16.8 71.2 57.5 53.8 43.2
0.2 9.9 60.6 62.7 57.8 54,7
1.5 70.1 275.4 255.1 223.7 217.4
1.4 68.0 275.1 253.0 229.0 236.3
2.9 138.1 550.5 508.1 452.7 453.7

n.a. n.a n.a. n.a. n.a. n,a.

0.9 44.3 183.6 177,5 184,3 162,6
0.2 8.5 40.5 33.6 33,6 15.7
0.0 0.6 0.9 2.2 0.7 2,2
0.7 35.2 142.2 141.7 150,0 144,7

n.a. n.a. n.a. n.a. n,a. n.a.

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

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

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

(0.2) (8.4) 1.2 0.9 (14.7) 11.7
0.6 26.8 143.4 142,6 135.3 156,4
0.0 1.7 3,3 7.1 9.4 26.2

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

0.5 25.1 140.1 135.5 125.9 130,2
n.a. n.a. n.a. 0,0 0.0 0,0
n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. n,a. n.a. n.a. n.a.

n.a. n.a. n,a. n.a. n.a. n,a.
0.5 25.1 140,1 135.5 125.9 130.2

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

0.5 25.1 140.1 135.5 125.9 130,2
n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0 n.a.

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

USD1 = USD1 = USD1 = USD1 = USD1 =
DOP42.84990 DOP46.7267 DOP42.84990 DOP40.36450 DOP38,79150

2016 Vno audttados a marzo de 2017; y Superintendencia de Bancos.



FitchRatings

Asociación La Vega Real de Ahorros y Préstamos
Balance General

(POP millones)

Activos

A. Préstamos

1. Préstamos Hipotecarios Residendales
2. Otros Préstamos Hipotecarios
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales
4. Préstamos Corporativos y Comerciales
5. Otros Préstamos

6. Menos: Reservas para Préstamos
7. Préstamos Netos

8. Préstamos Brutos

9. Nota: Préstamos con Mora Mayor a 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. Títulos Valores Negociables y a Valor Razonable a través de
Resultados

4. Derivados

5. Títulos Valores Disponibles para la Venta
6. Títulos Valores Mantenidos al Vencimiento
7. Inversiones en Empresas Relacionadas
8. Otros Títulos Valores

9. Total Títulos Valores

10. Nota: Títulos Valores del Gotiiemo 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

1. Efectivo y Depósitos en Bancos
2. Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba
3. Bienes Adjudicados en Pago
4. Activos Fijos
5. Plusvalía

6. Otros Intangibles
7. Activos por Impuesto Corriente
6. Activos por Impuesto Diferido
9. Operaciones Descontinuadas
10. Otros Activos

11. Total Activos

Tipo de Cambio

31 dic 2016 31 dic 201S 31 dic 2014 31 dic 201331 mar 2017

neses

Iones)

Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

35.1 1,662.9 1.637.4 1.473.8 1,384,1 1,386.0

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

38.6 1,829.1 1,848.6 1,686,3 1.416.3 1.177.0

38.3 1.813.1 1,942.8 1,674.5 1.689,0 1.659.7

0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 n.a.

2.7 127.5 105,4 109,6 116.6 92.2

109.2 5.177.6 5,323.4 4,725.0 4,372.8 4,130.5

111.9 5,305.1 5,428.8 4,834.6 4,489.4 4,222.7

2.5 118.1 96.7 81.9 88.2 85.7

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

1.8 86.1 n.a. 0.0 0.0 0.0

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

n.a. n.a. n.a. 0,0 0.0 0.0

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

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

n.a. n.a. n.a. 0,0 0.0 0.0

0.0 0.4 0.4 0.4 0.4 0,4

44.7 2,118.0 1,604.2 1.589.2 1,768.2 1,630.7

44.7 2,118.4 1.804,6 1.589,6 1,768.6 1,631.1

43.8 2,075.0 n.a. 1.150.3 1.497,5 1.028.0

n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n,a.

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

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

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

155.7 7,382.1 6,928.0 6,314.6 6,141.4 5,761.6

18.6 883.9 1.088.7 1,191.5 827.1 640.6

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

1,1 54.0 91.0 44.2 31.1 55.1

6.7 317.1 311.6 312.0 260.9 218,3

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

0.2 7,9 7.9 0.0 0.0 17.9

n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n,a.

n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n,a.

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

2.2 102.0 218.0 199.4 189.0 140.2

184.5 8,747.0 8,645.2 8,061.7 7,449.5 6,833,7

USD1 = USD1 = USD1 = USD1 = USD1 =

DOP47.39820 DOP42.84990 DOP40,36450 DOP42.7267 DOP42.84990

n.a.: no aplica.
Fuente: Estados financieros de Alaver auditados de 2013, 2014, 2015 y 2016 y noauditados a marzo de 2017: y Superintendencia de Bancos.
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Asociación La Vega Real de Ahorros y Préstamos
Balance General

31 mar 2017 31 dic 2016 31 dic 2015 31 dic 2014 31 dio 2013

(DOP millones)
3 meses

(USD millones)
3 meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Pasivos y Patrimonio
D. Pasivos que Devengan Intereses

1. Depósitos en Cuenta Comente n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0

2. Depósitos en Cuenta de Ahorro 45.1 2,137.2 2,252.4 2,094.0 1.846.1 1,515.8
3. Depósitos a Plazo 0.1 3,888.5 4,469.1 2,750.4 3,325.8 3,167.7
4. Total Depósitos de Clientes 45.2 6.025.7 6,721.6 4,844.4 5.171.9 4.683.5
5. Depósitos de Bancos 0.7 31.3 29.0 17.9 19.4 10.5

6. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0
7. Otros Depósitos y Obligaciones de Corto Plazo 101.0 0,0 n.a. 0.0 0.0 0.0

8. Depósitos Totales, Mercados de Dinero y
Obligaciones de Corto Plazo 146.8 6,960.3 6,750,6 4,862.3 5.191.3 4,694.0
9. Obligaciones Sénior a más de un Año n.a. 903.3 130.9 1,600.0 800.0 800.0
10. Obligaciones Subordinadas n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0
11. Otras Ot>ligaciones n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

12. Total Fondeo a Largo Plazo n.a. n.a. 130.9 1,600.0 800.0 800.0
13. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

14. Obligaciones Negociables n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

15. Total Fondeo 146.8 6,960.3 6,881.4 6.462.3 5,991.3 5,494.0
E. Pasivos que No Devengan Intereses

1. Porción de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

2. Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

3. Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

4. Pasivos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

5, Pasivos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

6. Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

7. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

8. Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

9. Otros Pasivos 3.3 154.3 134.1 86.5 61.8 69.2
10. Total Pasivos 150.1 7,114.6 7.015.6 6.548.8 6,053.1 5,563.2

F. Capital Híbrido
1. Acciones Preferentes y Capital Híbrido Contabilizado
como Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

2. Acciones Preferentes y Capital Híbrido Contabilizado
como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

G, Patrimonio

1. Capital Común 34.4 1,632.4 1,629.6 1,512.9 1,396.4 1.270.5
2. Interés Minoritario n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

3. Reservas por Revaluadón de Títulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

4. Reservas por Revaluación de Posición en Moneda
Extranjera n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a.

5. Revaluadón de Activos Fijos y Otras Acumuladones
de Otros Ingresos Integrales n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0
6. Total Patrimonio 34.4 1,632.4 1.629.6 1.512.9 1,396.4 1.270.5
7. Total Pasivos y Patrimonio 184.5 8,747.0 8,645.2 8,061.7 7,449.5 6.833.7
6. Nota: Capital Base según Fitch 34.3 1,624.5 1,621.8 1,512.9 1,396.4 1,252.6
9. Nota: Capital Elegible según Fitch n.a n.a n.a n.a n.a n.a.

Tipo de Cambio USD1 = USD1 = USD1 = USD1 = USD1 =

DOP47.3982 DOP42.84990 DOP40.36460 DOP46.7267 OOP42.84990

n.a.: no aplica.
Fuente: Estados financieros de Alaver auditados de 2013, 2014,2015 y 2016 y no auditados a marzo de 2017; y Superintendencia de Bancos.
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Asociación La Vega Real de Ahorros y Préstamos
Resumen Analítico

31 mar 2017 31 dic 2016 31 dio 2016 31dic2014 31 dic 2013

3 meses Cierre Cierre Cierre Cierre

(%) Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal

A. Indicadores de Intereses

1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 16.43 16.22 15.98 15,88 16.55

2. Gastos por Intereses sobre Depósitos de Clientes/Depósitos de Clientes Promedio 18.33 6.36 6.34 6.13 5.71

3. Insresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 15.14 15.44 15.26 14,87 15.33

4. Gastos por intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 5.82 5.55 5.49 5.24 5.31

5. Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 9.61 9.93 9.82 9.48 10.24

6. Ingreso Neto por Intereses —Cargo por Provisiones para Préstamos/Activos Productivos Promedio 9.13 9.33 9.29 8.93 9.95

7. Ingreso Neto por Intereses - Dividendos de Acciones Preferentes/Activos Productivos Promedio 9.61 9,93 9.82 9.48 10,24

B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros/Ingresos Operativos Netos 5.43 8.26 9.15 9.07 8.88

2. Gastos Operativos/Ingresos Operativos Netos 75.71 74.99 74.11 71,07 73.62

3. Gastos Operativos/Activos Promedio 6.45 6.53 6.48 6.25 6.89

4. Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 11.09 11.62 12.13 13,93 13.42

5. Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 2.07 2.18 2.26 2.55 2.47

6. Cargo por Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de Provisiones 20.54 22.57 20.17 18.61 11.01

7. Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 8.81 9.00 9.68 11.34 11,94

8, Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 1.64 1.69 1.81 2.07 2.20

9. Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 2.33 2.49 2,57 2.53 2.94

C. Otros Indicadores de Rentabilidad

1. Utilidad NetayPatrimonio Promedio 6.28 8.87 9,26 9,52 10.74

2. Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 1.17 1.66 1.73 1.74 1.98

3. Ingreso Integral de Fitcti/Patrímonio Promedio 6.26 8.87 9.26 9.52 10.74

4. Ingreso Integral de Fitdi/Activos Totales Promedio 1.17 1.66 1.73 1.74 1.98

5. Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo 1.66 2.45 2.46 2.13 2.64

D. Capitalización
1. Capital Base según Fitch/Activos Ponderados por Riesgo 26.55 28.41 27.41 23.57 25.43

2. Patrimonio Común Tangible/Activos Tangibles 18.59 18.78 18.77 18.74 18.38

3. Indicador de Capital Primario Regulatorío n.a. n.a. n.a. n.a. n,a.

4. Indicador de Capital Total Regulatorío 26.27 26.09 24.88 21.44 23.20

5. Indicador de Capital Primario Base Regulatorío n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

6. Patrimonio/Activos Totales 18.66 18.85 18.77 18.74 18.59

7. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta n.a. n.a 0.00 0.00 n.a.

8. Generación Intema de Capital 6.24 8.60 8.96 9.02 10.25

E. Calidad de Activos

1. Crecimiento del Activo Total 1.46 7.24 8.22 9.01 6,57

2. Crecimiento de los Préstamos Brutos (3.19) 12.29 7.69 6.32 7.12

3. Préstamos con Mora Mayor a 90 Dias/Préstamos Brutos 2.23 1.78 1.69 1.96 2.03

4, Reservas para Préstamos/Préstamos Brutos 2.40 1.94 2.27 2.60 2.18

5. Reservas para Préstamos/Préstamos con Mora Mayor a 90 Dias 107.96 109.00 133.82 132.20 107.58

6. Préstamos con Mora Mayor a 90 Días - Reservas para Préstamos/Capital Base Fitch (0.58) (0.54) (1.83) (2.03) (0.52)
7. Préstamos con Mora Mayor a 90 Días —Reservas para Préstamos/Patrimonio (0.58) (0.53) (1.83) (2.03) (0.51)
8. Cargo por Provisión para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 0,64 0.78 0.72 0.78 0.38

9. Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio n.a. 0.77 0.91 0.37 1.45

10. Préstamos con Mora Mayor a 90 Dias Activos Adjudicados/Préstamos Brutos Activos Adjudicados 3.21 3.40 2.58 2.64 3.29

F. Fondeo

1. Préstamos/Depósitos de Clientes 88.04 80.77 99.80 86.80 90.16

2. Activos Interbancahos/Pasivos Interbancaríos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

3. Depósitos de Clientes/Total Fondeo (excluyendo Derivados) 86.57 97.68 74.96 86.32 85.25

n.a.; no aplica.
Fuente: Estados financieros de Alaver auditados de 2013, 2014, 2015 y 2016 y no auditados a marzo de 2017: y cálculos de Fitch.
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