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WM$ dom/n/canos de cadaperiodo

E}ic.16 Dic. 17 Feb. 18

Activos totales 7a627 75.936 74.335

Colocaciones vigentes netas 3a357 40.874 40.911

inverslntes 22205 25.013 24.746

Pasivosexigibles 51.976 56.084 54.288

Deuda subordinada 2.776 2.772 1813

Patrimonio neto 14,304 15.076 15,539

Margen fin. btd(MFI) 6.778 6.790 1.267

Gastoen provisiones 972 1.884 256

Gastos(^seratívos (GO) 1587 1912 701

Resultadoantes Implo. (RAI) 1.328 1.184 347

Fuente: ¡nfoimdüón ñnanci&aelaboradapor Felkr Ra!e en base
a reportes publicados porla Superintendencia de Bancos (SI8) a
menos Quese indiouelo contraría

9,3% 10,1%

MFT/Aethns

(1)
Gto. Pml

Activos

5.4%®-^ 5,6%

60/Acttvos RAI/Actvos

iDc. 17 BFeb.18

(1¡ Indicadores sobre activos totalespromedio. (2) Indicadores e
lebrero de 201Sse presentan anuiMados.

Dic.16 Dic.17 Feb.18

Indice deSolvencia "> 32,2% 36,9% n.d.

Pasivoexígible / Patrimonio 3,6ve 3,7 ve 3,5 ve

Pasivo 1P^monio 3,9 ve 4.0ye 3,8ve
Il¡ Corresponde a Patrimonio técnico ajustado sobre Activrx y

pontfgrafe; pcrnosgos crediticios yde mercado.

Principales Factc^^s Evaluados

Débil Moderado Adecuado
Fuerte MuyFuerte

Perfil de negocios

Capacidad degeneración

Resp^o patrimonio

Perfil de riesgos

Fondeo y liquidez

Lacalificación noconsidera otrosfactores
adicionales al PerfilCrediticio Individual

Analista: Carolina Tashiguano Ariza
Carolina. tashiguano@feller-rate.cl
(562) 2757-0416

Dominicana

Fundamentos
La calificación asignada a la Asociación
Popular de Ahorros y Préstamos (APAP), se
•ftjndamenta en un respaldo patrimonial
calificado como fuerte, así como en una
capacidad de generación, perfil de negocios y
perfil de riesgos considerados adecuados. A la
vez incorpora un fondeo y liquidez calificado
como moderado.

APAP tiene una posición relevante en
colocaciones brutas, con un 41,5% de
participación dentro de la industria de
asociaciones, a diciembre de 2017 (1° lugar
del ranking) y un 4,5% del sistema
(considerando los bancos múltiples, 5° lugar).

En línea con su carácter mutualista, su cartera
está enfocada en préstamos a personas,
principalmente para los segmentos
socioeconómicos medios y bajos. A diciembre
de 2017, un 45,8% de sus colocaciones
correspondían a créditos hipotecarios, en
donde eran el tercer actor más importante del
sistema (que incluye bancos múltiples), con un
11,7% de cuota de mercado.

Su actual plan de negocios contempla
mantener un foco en créditos de consumo con

garantías, reducir la exposición a créditos sin
garantía, e incrementar la participación de las
colocaciones hipotecarias dentro de la cartera
total.

Por su naturaleza de asociación, APAP tiene
limitaciones en su giro de negocios y
estructura de gobierno. Esto, debido a que no
presenta accionistas que puedan efectuar
aportes de capital ante situaciones de
iliquidez. Sin embargo, su adopción de
estándares internacionales en materia de

Gobierno Corporativo, así como su amplia
base patrimonial producto de la acumulación
de excedentes, mitigan dicho riesgo. En
diciembre de 2017, el índice de solvencia
alcanzó 36,9%, siendo favorecido por su
importante patrimonio, así como por la
colocación de deuda subordinada en 2016.

En línea con el fortalecimiento de su gestión
de riesgos, en 2017 la entidad continuó con la

Fortalezas

> Buen posicionamiento de mercado.

> Amplía, estable y atomizada
ahorrantes.

> Elevados índices de solvencia.

> Buenos niveles de eficiencia.
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implementación de nuevas herramientas y
estrategias de aprobación y control de la
cartera de colocaciones. A pesar de esto, al
igual que en toda la industria, se evidenció una
menor calidad del portafolio de créditos a
contar del segundo trimestre de 2016,
asociado en gran medida a un deterioro en las
colocaciones de consumo, segmento donde la
entidad tiene una importante participación.
De esta forma, a febrero de 2018, el indicador
de cartera vencida sobre colocaciones fue de

2,5%, porcentaje superior al promedio del
sistema de asociaciones (2,2%).

La entidad se ha caracterizado por presentar
altos retornos, gracias a sus elevados
márgenes y a sus ventajas en eficiencia. No
obstante, la rentabilidad sobre activos mostró
una tendencia decreciente durante 2016 y
2017, explicada principalmente por los
mayores gastos en provisiones, consecuentes
con el deterioro general de la cartera. Sin
embargo, a febrero de 2018, la rentabilidad
ascendió a 2,8% anualizado, impulsado por el
buen comportamiento de los márgenes
operacionalesy gastos en provisiones.

A diferencia de los bancos múltiples, pero
característico del sector mutualista, la
asociación no puede efectuar captaciones en
cuentas corrientes y, por lo tanto, su fondeo
proviene de pasivos con costos. Si bien la
entidad tiene un descalce estructural de
plazos, al igual que el resto del sistema
financiero, éste es mitigado con inversiones de
alta liquidez y la mayor atomización y
extensión de plazos de sus fuentes de
financiamiento, posibilitada por su buen
acceso al mercado financiero.

Perspectivas: Estables
APAP mantiene una sólida base patrimonial y
una adecuada capacidad de generación de
ingresos. Las perspectivas "Estables"
consideran que, en la medida que se vaya
materializando el nuevo enfoque de
colocaciones y apetito de riesgo de la entidad,
la cartera se irá estabilizando sin mostrar

deterioros mayores de su calidad.

Riesgos
> Actividad comercial limitada por su condición

de asociación.

> Alta sensibilidad a ciclos económicos,
determinada por su orientación a segmentos de
personas.

> Mayor riesgo de crédito en el último año,

> Estnjctura de propiedad limita el acceso de la
entidad a nuevos recursos para imprevistos.
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ANEXOS
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Las d^iScaciones deriesgo deFtíler noansStuyen, en rángún caso, una recomendad^ paracomp^, vender o mantener unde^ínado InsIrumeríto. B an&¡s¡s noes tí resiátado de unaauditoria practicada al
entísy. sino que sebs»en ¡nformadánpúbka remita ala Superintendencia de V^ofes oafa Si^jetintendertíade Bateos yen aqueBa que vofunfarfamarie sporfó el emlsof, nosWoresponsatfWatf efe latí^Scsdora
la verifícadón de la autenticidad de la rnsma.
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Infcmadóny, porJo(arrio, nosehaceresponsabledeeiTQr^uomi5iones,comolampocodelasconxoaaKixasodadasconelefr^}feodeesolrÉxmadón. Lasdaslñcadones deFtíler Ratesonuna apredadóndela
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ProNbidate /eprocfücodn (oíaío padal sin la autorizadóner^rítade FeSerRete. www.felter-rate.com.do




