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MMS dominicanos de cada periodo

Oic.15 Dic.16 Sep,17

Activos totales 61.536 70.627 73,425

Colocaciones vigentes netas 33,114 38.357 39.509

Inversiones 19.471 22.205 23.929

Pasivos exigibles 46.837 51.976 53,973

Deuda sutnrdinada 0 2,776 2,708

Pa^monio neto 13.161 14.304 14.926

Margen ün. total (MFT) 5.157 5,778 4,804

Gastoen provisiones 515 972 1,285

Gastos c^ierativos (00) 3.326 3.587 2.895

Resultado antes Impto. (RAI) 1.385 1.328 782

Fuente Información financiera elaborada por Feller Rate en base
a tepcries publicadospor ta Superintendencia de Bancos (SIBJ a
menosquese indique locontrario.
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MFT/Activos Gto.Prov/ GO/AcUvos RAt/AcUvos

Activos

• DIC.1S aOic.l6 .:Sep.17(2)

(1} Indicadoressobre activos totales promedio. í2¡ Ir^dicadores a
sepüsmbre de 2017 se presentan misiizados.

Respaldo patrimonial

Dic-15 Dic.16 Scp.17

Indice deSolvencia f'J 27.5% 32.2% 34,6% P)

Pasivoeigible / Patrimonio 3,6ve 3,6ve 3,6ve

Pasivotctei / Patrimonio 3.7 ve 3,9 ve 3,9 ve
,1) Ccrrespcnde a Patrimonio técnico a/ustado sobre Activos y
continger^tes ponderados por riesgos crecfil/cios y de meicado. (2)
índice de soiVencia a agosfo20í7.

Perfil Crediticio Individual

Principales Factores Evaluados

Perfil de negocios

Capacidad de generación

RespaUo patrimonial

Perfil de riesgos

Fondeo y liquidez

Otros factores

3 # u.
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La calificación no consideraotrosfactores
adiciotuües al Perfil Crediticio¡niiiiniiunl

Analista: Carolina TashiguanoAríza
carolina.tashiguano@feller-rate.cl
(562)2757-0416

Dominicana

Fundamentos
La calificación asignada a la Asociación
Popular de Ahorros y Préstamos (APAP), se
fundamenta en una capacidad de generación
y un respaldo patrimonial calificados como
fuerte, así como en un perfil de negocios y de
riesgo adecuado. También incorpora un
fondeo y liquidez considerado como
moderado.

APAP tiene una posición relevante en
colocaciones brutas, con un 41,5% de
participación dentro de la industria de
asociaciones (1° lugar del ranking) y un 4,4%
del sistema financiero (5®, considerando
Bancos Múltiples y Bancos de Ahorro y
Crédito), a agosto de 2017.

En línea con su carácter mutualista, su cartera
está enfocada en préstamos a personas,
principalmente para los segmentos
socioeconómicos medios y bajos. Al respecto,
un 46,6% de sus colocaciones corresponden a
créditos hipotecarios, en donde son el tercer
actor más importante del sistema financiero,
con un 11,8% de cuota de mercado, a agosto
de 2017.

Su actual plan estratégico contempla
mantener un foco en créditos de consumo,
para lo que se ha efectuado una importante
inversión en infraestructura tecnológica. Los
avances de esta estrategia se reflejan en el
menor peso relativo de la cartera hipotecaria,
que pasó de representar un 53,8% de las
colocaciones en diciembre de 2013 a un

46,6% en la actualidad.

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 la amplia
base patrimonial producto de la acumulación
de excedentes, mitigan dicho riesgo. En
agosto de 2017, el índice de solvencia alcanzó
34,6%, siendo favorecido por su importante
patrimonio, así como por la colocación de
deuda subordinada en 2016.

INFORME TRIMESTRAL

Octubre 2017

En línea con el fortalecimiento de su gestión
de riesgo, en 2016 la entidad continuó con la
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 evidencia una
menor calidad del portafolio de crédito 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, el indicador de cartera vencida
sobre colocaciones ascendió a 3,3% a
septiembre de 2017, porcentaje superior al
promedio del sistema de asociaciones (2,5%)
y a lo mostrado en periodos anteriores.

La entidad se caracteriza por presentar altos
retornos, gracias a sus elevados márgenes y a
sus ventajas en eficiencia, posibilitadas por su
mayor tamaño relativo. Sin embargo, a
septiembre de 2017, el resultado antes de
impuesto sobre activos totales promedio
alcanzó un 1,4%, en línea con el sistema de
asociaciones. Esta rentabilidad es menor a la
exhibida en periodos anteriores y se explica
principalmente por los mayores gastos en
provisiones, consecuentes con el deterioro
general de la cartera en toda la industria.

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
(principalmente certificados financieros). 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
Las perspectivas de calificación son "Estables".
Se evidencian importantes avances en materia
de gestión del riesgo, lo que junto a los
esfuerzos comerciales, debiesen derivar en un
crecimiento de la cartera que no implique
deterioros materiales de su calidad.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

> Buen posicionamiento de mercado.

> Amplia, estable y atomizada base de
ahorrantes.

> Elevados índices de solvencia.

> Adecuado manejo del riesgo de crédito.

> Buenos niveles de eficiencia.

Riesgos
> Actividad comercial limitada por su condición

de asociación.

> Afta sensibilidad a ciclos económicos,
detenninada por su orientación a segmentos de
personas.

> Estnjctura de propiedad limita el acceso de la
entidad a nuevos recursos para imprevistos.
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- ll n X ANEXOS
reiier.Kate asociación populardeahorros ypréstamos

Calificadora
de Riesgo

_ . . INFORME TRIMESTRAL- Octubre 2017
Dominicana

Nov.12 Jul.13 0CL13 Ene.14 Abr.14 Jul.14 Oct14 Ene.lS Feb.15 Abr.iS Jul.15 Ene.16 Abr.16 Jul.16 Oci16 Ene.17 Abr.17 Jul.17 OcL17

Solvenciaí^) A- A A A A A A A A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+

Perspectivas Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est. Est.
DP hasta 1

año C2 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1 C1

DP más de 1

año A- A A A A A A A A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+

Bonos {2) A- A A A A A A A A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+

Bonos

subord. A A A A A A

Calificaciones de riesgootorgadasen escala nacional de Repúbliai Dominicana. (1)EstascalilicBciones nosuponenpreíarencias de ningún tipo. Encaso de existir privilegios, comaaquellos establecidos en el art/cuto 63de la
LeyMonetaria y Financiera, los instnimentos que no adquieran dicha condición se considerarán subordinados. (2) Incluya los siguientes Inslwmenlos registrados en la SIV, ba¡olos siguientes números: i) SIVEM-C71
registrado el 11deéaentbre de 2012 y:ii)SIVEM-069, registrado el 9 dejunio de 2015. ¡3)Inslnimento registrado en la SIV el24de¡uniode2016,bajoelnúmero de registro SIVEM-iOO.

Lasclasificaciones de riesgo de Feller Rale noconstituyen, en ningún caso, unarecomendación paracomprar, vendor o mantener undetenninaóo instwmento. Elanálisis noes elresultado de unaaurStoria practicada al
emisor, sinoquese basaen información pública remitida a laSuperintendencia de Valores o a laSuperintendencia de Bancos y en aquella quevoluntariamente aportó el emisor, nosiendo responsabitídad de ladasifícadore
la veriñcadón de la autenticklad de la misma.

Lainformación presentada en eslosanálisis proviene defuentes consideradas altamente con/íaWes. Sinembaígo, dadalaposibilidad deerror humano o mecánico. Feller Rata nogarantiza la exactitud o integridad de la
infonvadón y,porlotanto, nose haceresponsable deerrores uomisiones, como tampoco de lasconsecuencias asixiadas conel empleo deesa información. Las dadñcaciones deFeller Ralesonunaapreciadón de la
sc^imda de laempresay de hs títulos que ellaemite, considerando lacapacidadque ésfs (éne para amplir consus obligadonesen lostérminos y plazospactados.
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