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Calificaciones Factores relevantes de la calificacion

Nacionales de Emisor Mejoras en Rentabilidad: Aun cuando la cartera de créditos se contrajo, la adecuada
Calificacién Largo Plazo A-(dom) administracién de tasas activas Y pasivas permiti6 mantener el amplio margen financiero de
Calificacién Corto Plazo F-2(dom) Asociacion La Vega Real de Ahorros y Préstamos (ALAVER) en 9.6% a mayo 2012. Asimismo,
Perspectiva esfuerzos por controlar los gastos administrativos y por provisiones, resultaron en una mejora
Nacional de Largo Plazo Estable en los niveles de rentabilidad ROAA hasta alcanzar 1.72% a mayo 2012.

Nacionales de Emisi6n Se prevé que para e} afio 2012, la rentabilidad se mantenga limitada por la mayor carga
Bonos Corporativos hasta por presupuestada de gastos adminisirativos y la menor expansién crediticia por la incertidumbre
800 millones de pesos A-(dom) tanto local como intemacional, aunque Fitch considera que la rentabilidad podria ser

sostenible en un nivel superior al observado al afio anterior,

Caracteristicas de la Emisién de Deuda Inestable Calidad del Activo: Producto del deterioro de algunos créditos de tamario
Tipo de Instrumento Bonos Corporativos significativo, el indicador de morosidad se increment6 hasta 3.7% a mayo de 2012 (2011:
Monto 800 MM DOP 3.37%), mas de 100 pb por encima de su promedio historico (Diciembre 2007-2010 2,4%). Lo
szdmiemo ig:g anterior también resuf en una baja cobertura de cartera de 94% a mayo 2012 (2010:118%),
N° Registro SIVEM-050 comparando ambos indicadores desfavorablemente con el promedio del sistema financiero.

Fitch considera que la consolidacion de medidas mas conservadoras para la colocacion de
créditos y un monitoreo prudente de la cartera, resultan necesarios para mantener estabilidad

Resumen Financiero en la calidad del activo.

ALAVER Adecuada Capitalizacién: Los niveles de capitalizacion de ALAVER son adecuados, atn
Gifras en cuando los mismos se han reducido paulatina y consistentemente en los Gltimos afios como

producto del crecimiento del volumen de activos. A mayo 2012 se observa una mejora
importante en el indicador de Fitch Capital Base/Riesgo Ponderado Regulatorio, el cual mejoro
hasta 29% (2011: 24%) y es considerado adecuado, lo cual resulta necesario a la luz de las
limitantes como entidad mutualista, cuya unica posibilidad de fortalecer el patrimonio es una
mejora sostenida en la rentabilidad.

ROAE() 71 g 684
PN/Activos (%) 18.33 18.30
" Estados Financieros No Auditados

Concentraciones Pasivas: ALAVER presenta una significativa concentracién en los 20

mayores proveedores de fondos de 29% a mayo 2012. La emision de bonos corporativos por

RD$800 millones ha contribuido ha mitigar los riesgos de la concentracion de los pasivos a
Informes relacionados través de la mayor estabilidad de los depdsitos y la mejora en el calce de plazos y la liquidez.

Asociacién La Vega Real de Ahorros
y Préstamos (Enero, 2012)

Perspectivas 2012: Centroamérica y
Dominicana’ (Diciembre 19, 2011)

Factores que podrian derivar en un cambio de calificacion

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

Analistas riesgo de la entidad.

3333522"23%3{ Santo Domingo Erosion en la Calidad Crediticia: Un deterioro de Ia calidad de fa cartera, que reduzca la
larisa arteaga@fitchratings.com capacidad del patrimonio para absorber pérdidas inesperadas, podria afectar negativamente

Pedro El Khaouli, Caracas su calificacion.
+58 212 286 3844
Pedro.elkhaouli@fitchratings.com

www.fitchratings.com Julio 23, 2012
www.fitchdominicana.com Fitch Republica Dominicana SRL



Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos
Estado de Resuitados

1. Ingreso por intereses por Préstamos 8.8 342.0 1243 632.4

6. Otros Gastos por Intereses

9. Ganancia 3 os y Derivados
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Vatores

11. Ganacla (Pérdida) Neta de Activos a Valor Razonable por Resutt. 0. na. - -0.01
12. Ingreso Neto por Seguros n.a. na. - -
13. Comisiones y Honorarios Netos -0.3 -11.1 -0.40 0.14
14. Otros ingresos Operativos 0.69

21. Cargo por Provision de |

7P p
25. Ingresos No Recurrentes
26, Gastos No Recurrentes
27. Cambio en Valor Razonable de fa Deuda
28. Otros Ingresos y Gastos No Operativos

30. Gastos de Impuesto
31. Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuas

Metodologia Aplicada

Global Financial Institutions Rating
Criteria (August 16, 2011)
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Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos
Balance General

D s
Activos

A. Préstamos

1. Préstamos Hipotecarios Residenciales

2. Otros Préstamos Hipotecarios

3. Otros Préstamos al Consumo/Personales
4. Pré Corporativos y Co

5. Otros Préstamos

6. Menos: Reservas para Préstamos Vencidos

10. Nota; Préstamos a su Valor R

3,898.2

n.a. - 1,306.2 22.74
n.a. - n.a. -
na. - 846.7 14.74
na - 1,804.2 31.41

0.00
2.17

1,132.6
n.a.
710.1
1,631.7
n.a.
86.7

21.72

11.40

B. Otros Activos Producti

1. Préstamos y Operaciones Interbancarias
2, Titulos Valores Negociables ¥ su Valor Razonable por ingreso

3. Derivados

4. Titulos Valores Disponibles para ta VYenta,
5. Titulos Valores dos hasta su Vencil
6. § i en Ei Relac

7. Otros Titulos Valores

10. Inversfones en Propiedades
1. Activos de Seguros
12. Otros Activos Praductivos

C. Activos No Productivos

9. Nota: Titulos Valores del Gobierno Inclu

134
n.a.

na.
na.

520.9
n.a.
n.a.
na.
n.a.

0.4

n.a,
na.

h.a.
n.a.
n.a.

n.a.
n.a.

n.a.

n.a.
0.0
na.
0.0
0.0

“1. Efectivo y Depdsitos de Bancos

2. Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba

3. Bienes Raices Adjudicados

4. Activos Fijos

5. Plusvalia

6. Otro Intangibles

7. Impuesto Corriente por Activos
8. impuesto Diferido por Activos
9. Operaciones Discontinuadas

10. Otros Activos

2.9
n.a.
0.3
5.8
na.
n.a.
n.a.
n.a.
na.
3.5

111.7
na.
10.2
226.9
na.
na,
n.a.
na.
n.a,
135.0

0.17

697.7
507.0
17.7
220.4
n.a.
17.9
n.a.
na.
n.a.

653.4
498.0

11.39

0.73
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Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos
Balance General

Pasivos y Patrimonio

D._Pasivos que Devengan Intereses

1. Depésitos en Cuenta Corriente
2. Depbsitos en Cuentas de Ahorro
3 .

. Oblig Senior a més de un Afio
9. Obligaciones Subordinadas
10. Otras Obligaciones

E.PuslvosquoDevengmlﬁmeés

0.0 0.0 0.00 0.0 0.00
34 1,2254 20.37 1,205.8 20.99
2,627.7

0.00 0.0 0.00
2178 935.2 24.13

1. Porcion de la Deuda a Valor Razonable
2. Resetvas por Deterioro de Crédito

3. Reservas para Pensiones y Otros

4. Pasivos por Impuesto Corriente

5. Pasivo por Impuesto Diferido

6. Otros Pasivos Diferidos

7. Operationes Discontinuadas

8. Pasivos de Seguros

9. Otros P;

n.a. n.a. - n.a. - n.a.
n.a. n.a. - na. - n.a.
na. na. - na. - na.
n.a, n.a. - n.a. - n.a.
n.a n.a - n.a - n.a
n.a. n.a. - n.a. - h.a.

F. Capftal Hibrido
1. Acclones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Deuda n.a. na. - na. - n.a. - n.a -
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Patrimo n.a. n.a. - na. - n.a. - n.a. -
G. Patrimonto
1. Acciones Comunes 28.2 1,100.2 18.29 1,051.2 18.30 981.2 19.00 oK) 20.15
2. Inversiones No Controtadas n.a. - na. - n.a. -
3. Reservas por Revalorizacién de Titulos Valores na. - na. - n.a, -

4. Reservas por Revalorizacién de Posicion en Moneda Extranjera
5. Revalorizacion de Activo Fi

- Nota: Indicador Fitch Core Capitat
9. Nota: Indicador Fitch Capital Flegible

na. ~ n.a.

27.6 1,075.2 17.88 1,051.2 18.30 963.3

18.66 873.9 19.75
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Asociacion La Vega Real de Ahorros y Prestamos
Resumen Analitico

A. Indicadores de Intereses

1, Ingreso por Intereses por Préstamos / Préstamos Brutos Promedio 17.70 16.63 16.09 21.04
2. Gastos por Intereses sobre Depésitos / Depdsitos Promedio 11.58 7.74 6.1 14.68
3. Ingresos por Intereses / Activo Productivo Promedio 16.20 15.28 14.44 18.44
4. Gasto por Intereses / Pasivos que Devengan Intereses Promedio 7.27 6.04 4.54 7.98
5. Ingresos Netos por Intereses / Activo Productivo Promedio 9.53 9.62 10.32 11.42
6. Ingresos Netos por Int. - Cargo por Prov. de Préstamos / Activo Prod. Prom. 9.16 9.20 10.19 10.80
B. Otros Indicadores de la Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros / Ingresos Brutos 7.14 8.00 4.02 1.86
2. Gastos No Financleros / Ingresos Brutos 76.58 74.69 72.74 71.93
3. Gastos No Financieros / Activo Promedio 6.89 6.69 6.78 7.27
4. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Patrimonio Promedio 11.5% 12.41 13.01 13.34
5. Utitidad Operativa antes de Provisiones / Activo Total Promedio 2,11 2.27 2,54 2.84
6. Prov. para Préstamos y Titulos Valores / Util. Oper. antes de Prov. 15.56 41.25 17.78 36.21
7. Utitidad Operativa / Patrimonio Promedio 9.72 7.29 10.70 8.51
8. Utilidad Operativa / Activo Total Promedio 1.78 1.33 2.9 1.81
9. Impuestos / Utilidad antes de Impuestos 7.20 12.84 15.50 24,48
10. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activo Ponderado por Riesgo n.a. 2.94 3.75 3.99
11. Utilidad Operativa / Activo Ponderado por Riesgo n.a. 1.73 3.08 2.55
C. Otros Indicadores de Rentabilidad
1. Utilidad Neta / Patrimonio Promedio 9.14 6.84 9.49 7.65
2, Utilidad Neta / Activo Total Promedio 1.67 1.25 1.85 1.63
3. Fitch Ingreso [ategral / Patrimonio Promedio 9.14 6.84 9.49 7.65
4. Fitch Ingreso Integral / Activo Total Promedio 1.67 1.25 1.85 1.63
5. Utilidad Neta/ Activo Total Promedio +Activo Gestionade Promedio n.a. n.a. n.a. 1.63
6. Utilidad Neta/ Activo Ponderado por Riesgo n.a. 1.62 2.73 2.29
7. Fitch Ingreso Integral / Activo Ponderado por Riesgo n.a. 1.62 2.73 2.29
D. Capitatizacién
1. Fitch Core Capital / Activo Ponderado por Riesgo n.a. 24,38 29.44 30.45
2. Fitch Capital Elegible / Activo Ponderado por Riesgo n.a. 24.38 29.44 30.45
3. Patrimonio Comdn Tangible / Activos Tangibles 18.29 18.05 18.72 19.83
4, Indicador Tier 1 de Capital Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Total Indicador de Capital Regulatorio n.a. 22.76 27.51 31.24
6. Fitch Capital Elegible / Indicador Tier 1 de Capital Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Patrimonio / Activos Totales 18.29 18.30 19.00 20.15
8. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/ Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. 0.00
9. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Fitch Ingreso Integrat n.a. n.a. n.a. 0.00
10. Utilidad Bruta - Dividendos en Efectivo / Patrimonio Total 8.96 6.65 9.11 7.37
E. Calidad de Crédito
1. Crecimiento del Activo Total 4.72 11.25 16.67 22.41
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos -1.49 13.89 23.30 18.24
3. Préstamos Vencidos / Préstamos Brutos n.a. 3.37 2.12 2.33
4. Reservas para Préstamos Vencidos / Créditos Brutos 3.36 3.15 2.50 2.76
5. Reservas para Préstamos Vencidos / Préstamos Vencidos n.a, 93.47 117.96 118.45
6. Préstamos Vencidos - Resetvas para Préstamos Vencidos / Patrimonio n.a. 0.83 -1.35 -1.36
7. Cargo por Provision de Préstamos / Préstamos Brutos Promedio. 0.50 0.53 0.17 0.84
8. Castigos Netos / Préstamos Brutos Promedio n.a. 0.09 0.22 0.13
9. Préstamos Vencidos + Act. Adjud. / Préstamos Brutos + Activas Adjud. 0.26 3.80 2.32 3.43
F. Fondeo
1. Préstamos / Depositos 318.06 103.22 93.51 81.46
2. Activos Interbancarios / Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a.
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Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, 0 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: HTTP: / / FITCHRATINGS.COM /
UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS,
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