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May.18 Jul.18 mejoras, posterior al deterioro de las

Solvemia A-f A,
Fundamentos

colocaciones de consumo observado a partir
PerspedNas Estables Estables

La calificaciOn asignada a la AsociaciOn de 2016. Especificamente, a mayo de 2018 el

Defa//edc c/asi/i'cacionesen Anexo
Popular de Ahorros y PrCstamos (APAP) se indicador de cartera vencida sobre

fundamenta en un respaldo patrimonial colocaciones sc ubicO en 2,4%, mejor al
calificado fuerte, asi como en una capacidad alcanzado en 2017 (2,7%), aunque aUn por

MM$ domimcanos dc cada pehodc' de generaciOn, perfil de negocios y perfil de encima de lo mostrado en aiios anteriores

Dic.16 Dic.17 May.18
riesgos considerados adecuados. A la vez, (2,1% en 2015). Adicionalmente, si bien 10s

incorpora un fondeo y liquidez calificado en crCditos reestructurados representan una bajaActims totales 70.627 75.957 75.250 moderado. proporciOn de la cartera promedio (0,1% a laCbbcacbnes vigentesnetas 38.357 40.843 41.260
lnvetsiones 22.205 25.016 25.114 APAP tiene una posiciOn relevante en

Ultima fecha), en tCrminos absolutos han

pasivos exigibks 51.976 56.084 54.855 colocaciones brutas, contando, a mayo de crecido con respecto a aiios anteriores.

De%a sutxxdineda 2776 2.772 2749 2018, con un 40,4% de participaciOn dentro La entidad se ha caracterizado por presentar
Patrimonioneto 14,304 15.299 16.040 de la industria de asociaciones (1° lugar) y con altos retornos, gracias a sus elevados
Magen fm. totd (MFT) 5.778 6.790 3.060 un 4,3% del sistema (5°, considerando 10s mdrgenes y a sus ventajas en eficiencia. No
Gastoen pmvisiones 972 1.912 589 bancos mUltiples). obstante, la rentabilidad sobre activos mostrO
Gates operatims (GO) 3.%7 3906 1.709

. una tendencia decreciente en 2016 y 2017,
Resultadoantes Impto.(RAI) 1,328 1.163 861

En linea con su cardcter mutuahsta, su cartera
. . .

F'uente.m/om}aaon financiem dabarada pOrFeller Rate en base estd enfocada en prCstamos a personas,
explicada prmcipalmente por 10s mayores '

a nqpa'tespubltados pot la SupeninteMencia dc Bancos (sib) a principalmente de 10s segmentos
gastos en provisiones, consecuentes con el

menos ue seind' ue bcoMratio.
socioeconOmicos medios y bajos. a mayo de deterioro general de la cartera. Sin embargo'qa

' "" " " " ' " 2018, un 45,9% de sus colocaciones mayo de 2018, la rentabilidad ascendiO a 2,7 C

8,7%
93% 9,7% correspondian a crCditos hipotecarios, siendo

(anualizado), impulsado por el mejor
el tercer actor mds im portante del sistema {que comportamiento del margen financiero y el

incluye bancos mUltiples), con un 11,3% de
gasto en provisiones.

5,4% 5,3% 5,4%
cuota de mercado. A diferencia de 10s bancos mUltiples, pero

2,6%

I 2,7%
Por su naturaleza de asociaciOn, APAP tiene

caracteristico del sector mutualista, la

1,5% 1,9% 2,0%j, limitaciones en su giro de negocios y
asociaciOn no puede efectuar captaciones en

estructura de gobierno. Esto, debido a que no
cuentas corrientes y, por tanto, su fondeo

' ' ' presenta accionistas que puedan efectuar proviene de pasivos con costos. Si bien la

mft/ac6vos Gto. pidv/ go /Activos rai/acuvos
. . . entidad tiene un descalce estructural de plazos

(i) Activos aportes de capital ante situaciones de
. . . , . .

(2) iliquidez. Sin embargo, su adopciOn de
(al igual el sistema financiero), este es mitigado

*Dic.16 wDic.17 %May.18 estdndares internacionales en materia de con inversiones de alta liquidez y con la mayor

(i) lndiCadoresschre actNos totales pnomedh (2) lndtadores a gobierno corporativo, asi como su amplia base
atomizaciOn y extensiOn de plazos de sus

mayodc 2018 sc mesentan anua/izados.
. . . .

fuentes de financiamiento, posibilitada por su
Respaldo patrimonial

patrwnonial producto de la acumulacion de

excedentes, mitigan dicho riesgo. En mayo de
buen acceso al mercado financiero.

Dic.16 Dic.17 May. 18 2018, el Indice de solvencia alcanzO 36,0%,

indioedc SdvemW" 32296 36,9% %,0%
siendo favorecido por su importante Perspectivas: Estables

Pasivoexigiblel Patrimonio 3,6W 3,7W 3,4 vc
patrimonio, asi como por la deuda

. , . .
pasimotai n)/ Rdhmonio 3,9VC 4,0VC 3,7,c

subordinada que mantiene.
APAP mantiene una solida base patrn"nonia1 y

una adecuada capacidad de generaciOn de
(I) CcmspoMe a Patn'mnio tCcnic'oajusnaabsobre Activos y En linea con el fortalecimiento de su gestiOn ingresos.
c'ontingentesponderadospor riesgos c/editic'cksy dc mercado. '"2)

. , . ,lndu' e deuda subordinada. ' de riesgos, en 2017 la entidad continuo con la
. , .

.P .
Las perspectivas "Estables' consideran que, en

"- =, , , , .
wnplementacion de nuevas herramientas y

. .
estrategias de aprobaciOn y control de la

la medida que se vaya materiahzando el nuevo

o q E cartera de colocaciones, que a la vez le enfoque de colocaciones y apetito de riesgo

" " 0 ' ' i ' · de la entidad, la cartera se ird estabilizando sin
Pnnctpales FactonesEvaluados

_
E g ab iZ permitieron a ustar su apetito por riesgo.

% % # E m
. .

mostrar deterioros mayores de su cahdad.

cj = 2 i2 = Asi, la calidad de cartera de APAP muestra

PCrfildc negocios

Capackkd degeneraciOn
M FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

ToPathmonial am Fortalezas Riesgos
Pc dde riesgos

> Buen posicionamiento de mercado. > Actividad comercial limitada por su condiciOn
Fondeoy iiquidez

, . ..> Amplia, estable y atomizada base de de asociacion.

,ahorrantes. > Alta sensibilidad a ciclos economicos,

La cali/icuciOn no considera otros factows > Elevados Indices de solvencia. determinada por su orientaciOn a segmentos de

adicionales al Per/il Crediticio Ind'uidual > Buenos niveles de eficiencia.
personas.

> Mayor riesgo de crCdito en el Ultimo periodo.

Analista: Carolina Tashiguano Ahza > Estructura de propiedad limita el acceso de la

cardina.tahiguano@fell«-Me.can entidad a nuevos recursos ante imprevistos.
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'-'""' ""'(Yg'a 'cp h' " " 'a' g pa:_'a' q/" ,"' a{/tcrizac/'jn esctda dc Felic,'Rate WWW. feller-rate, com .do 1



0
t

b

ANEXOSFel er. Rate
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,
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Julio 2018

Jul.14 Oct.14 Ene.15 Feb.15 Abr.15 Jul.15 Ene.16 Abr.16 Jul.16 OCL16 Ene.17 Abr.17 Jul.17 Oct17 Ene.18 Feb.18 Abr.18 May.18 Jul.18

Solvenda (') A A A A+ A+ A-f A+ A-f A-f A-f A+ A+ A+ A-f A+ A+ A+ A-f A+

Perspectivas Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est.

DP hasta 1

a/io Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl Cl

DP mds dc 1

ano A A A A-f A+ A-f A+ A+ A+ A+ A+ A+ A-f A+ A-f A+ A+ A-f A-f

Bonos

subord. (') A A A A A A A A A A A

Ca|/hcac'k)nesdc riesgo otrirgadas en escala nachnal dc RepUb/icaCbmikcana. (I) Estas cah'/icacionesno suponen pr'e/erenciasdc ningtin tipo. En caso dc existir privikgios, com aqudbs estab/ecdos en el articub 63 dc la
Ley Monetariay Financiera.10Sinstmmenbs que no adquCmn dicha condickln sc connskierardnsubondinados.(2) lnstrumentoregistrado en la SlV el 24 akejunk dc 2016.bajo el nUmemdc registro S/VEM-10Q

Las cksi/icaciones dc riesgo dc Felkr Rate no constjt|Nn. en ningUn caso, una mcomendaciOn para comprar, vender 0 mantener un determinado instrumento' El andh'sis no es el t'esutfadb dc

una aud'toria practicada alemisor, sino que sc basa en inibrmaciOn pUbAca remih"da a la Superintendencia dc Valores 0 a la Supehntendencia dc Bancos y en aquella que voluntahamente aportO

el emisor, no siendo responsaNlkiad ck la clasihcadora la veii/icaci0n db la autentbdad dc la misma.

La informaciOn presentHa en estos andk'sis pnoviene dc fuentes consideradas akamente con/iables. Sin embaiyo, dada la posibih'dad dc error humano 0 mecdNco, Feller Rate no garantiza la

exactitud 0 integidad dc la inhrmaciOn y, por Iq tanto, no sc hace responsabk dc errores u omisiones, como tampoc'o dc las consecuencias asociadas con el empleo dc esa informaciOn. Las
clasi/icaciones dc Feller Rate son una apreciaciOn dc la solVencia dc la empresa y de lbs t/tu/os que e/la emite, considerando la capacidad que Csta tiene para cumph'r con sus ob/igaciones en 10s

tCrminos y plazas pactadbs.

Pr'hbda la repr'xiuccion total 0 pamiai sin la autcaizaciOnescrita dc Feller Rate www.feller-rate. com .do 2




