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Resumen financiero

MMS$ dominicanos de cada periodo

Dic.14 Dic.15 Jun.i6

Activos totales 54712 61536  64.334
Colccaciones totales netas 29608  33.114 35556
Inversionas 17514 19471 19.145
Pasivos exigibles 41608  46.837  48.879
Patrimonio nelo 11975 13161 13.751
Margen fin, total (MFT) 4,705 5.157 2737
Gasto en provisiones 478 515 326
Gastos operativos (GO) 2.868 3.326 1.677
antes Impto. {RAI) 1448 1.385 808
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Perfil Crediticio Individual

Principales Factores Evaluados

Adecuado
Muy Fuerte

.. Fuerte

Débil
Moderada

Perfil de negocios
Capacidad de generacion
Respaldo patrimonial
Perfil de riesgos
Fondeo y liquidez
Otros factores

La calificacion no considera otros factores adicionales
al Perfil Crediticio Individual

Analista: Liliana Cancino C.
liliana.cancino@feller-rate.cl

(562) 2757 0484

‘ Dominicana

Fundamentos

La calificacién asignada a la solvencia de
Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos
(APAP) se fundamenta en una capacidad de
generacion y un respaldo patrimonial fuerte y,
en un perfl de negocics y de riesgo
adecuado. También incorpora un fondeo y
liquidez moderado.

APAP estd posicionada en el segmento de
personas de ingresos medios y bajos,
manteniendo el liderazgo en la industria de
asociaciones, con una participacion de
mercado medida en términos de colocaciones
brutas de 41,17% a mayo de 2016. Al
incorporar  los bancos mdltiples, ésta
alcanzaba un 4,4% (5° lugar en el ranking). Su
plan estratégico contempla continuar con la
expansion geogréfica y con una oferta
diversificada de productos, que incluye
créditos hipotecarios, comerciales y de
consumo, tarjetas de crédito y créditos
especializados para ciertos segmentos. La
exitosa consecucién de su estrategia se refleja
en la menor participacién que ha adquirido la
cartera hipotecaria, pasando de 53,8% a
48,7% de las colocaciones totales, entre 2013y
mayo de 2016, respectivamente.

La entidad se caracteriza por tener retornos
superiores al promedio del sistema de bancos
multiples, gracias a sus altos margenes
financieros (pese a la mayor presién
competitiva) y a sus ventajas en eficiencia. Si
bien la rentabilidad medida como resultado
antes de impuestos sobre activos totales se
debilité desde 2014, al igual que la del sistema
de asociaciones, ésta se ha mantenido en
niveles superiores. A junio de 2016, dicho
indicador aumentd a 2,6%, mientras que el del
sistema disminuyé a 2,0%. En términos
absolutos, esto se debié al mayor margen
financiero, gracias a un incremento de los
intereses y comisiones por créditos.

Por su naturaleza de asociaciéon tiene
limitaciones en su giro de negocios y en su
estructura de gobierno. Esto debido a que la
entidad no tiene accionistas que puedan
efectuar aportes de capital ante situaciones
inesperadas. Sin embargo, el contar con una
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amplia base patrimonial producto de la
acumulacion de sus excedentes mitiga dicho
riesgo. A mayo de 2016, su indice de solvencia
(gue también se ve beneficiado del uso de
deuda subordinada) alcanzd un 29,0%, similar
al valor observado en la industria.

El fortalecimiento de la estructura y gestién de
riesgos se ha ido reflejando en los indicadores
de APAP desde 2012. En la misma linea, en
2015 cambid su core bancario y en 2016
implementd nuevas herramientas y estrategias
de aprobacién de créditos y de manejo del
portafolio. Lo anterior, significé un leve
incremento en el indicador de cartera vencida
sobre colocaciones producto de ajustes
realizados al core, incrementandolo a 2,1% en
2015. Sin embargo, a junio de 2016, gracias a
la estabilizacidon del nuevo sistema y a las
nuevas herramientas y politicas de cobro,
dicho indicador bajé a 1,9%, derivando en una
cobertura de provisiones de 1,2 veces, algo
menor a las 1,3 veces que mostré el sistema.

A diferencia de los bancos multiples, la
asociacion 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 cuenta con un descalce
estructural de plazos, al igual que el resto del
sistema financiero, éste es mitigado con
inversiones de alta liquidez y la mayor
atomizacién y extension de plazos de sus
fuentes de financiamiento.

Perspectivas: Estables

Las perspectivas se calificaron en “Estables”.
Los avances en cuanto al control del riesgo y la
eficiencia han logrado mitigar los menores
margenes financieros.

El desafio consiste en mantener su
posicionamiento y consolidar su estrategia
para avanzar hacia una estabilidad de sus
indicadores, sin deteriorar la relacién riesgo-
retorno.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

> Buen posicionamiento en su segmento.

> Amplia, estable vy
ahorrantes.

> Elevados indices de solvencia.
»  Acotado riesgo de crédito.

atomizada base de

> Buenos niveles de eficiencia.

Riesgos

» QOrientado a segmentos de personas, que es
mas sensible a ciclos econémicos.

> Actividad limitada por ser una asociacion.

» Su estructura de propiedad limita el acceso de
la entidad a nuevos recursos para imprevistos.
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Calificaciones de riesgo otorgadas en escala nacional de Republica Dominicana. (1) Estas calificaciones no suponen preferencias de ningdn tipo. En caso de existir privilegios, como aquellos establecidos en el articuls 63 de la

Ley Monetaria y Financiera, los instrumentos que no adquieran dicha condicion se consideraran subordinados. (2) incluye los siguientes instrumentos registrados en la SIV, bajo ios siguientes numeros: ) SIVEM-071,
registrado el 11 de diciembre de 2012 y, i) SIVEM-08S, registrado el 9 de junio de 2015. (3) Inslrumento regisirade en la SIV el 24 de junio de 2016, bajo el numero de registro SIVEM-100.
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Las clasificaciones de nesgo de Feller Rale no constituyen. en ningdn caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinada instrumento. El andlisis no es el resultado de una avditoria practicada al
emisor. sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendsncia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aportd el emisor. no siendo respensabilidad de la clasificadora
la verificacion de la autenticidad de la misma.

La informacion presentada en estos analisis proviene de fuenles consideradas altamente confiables. Sin embargo. dada la posibilidad de error humara 0 mecanico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de ia
informacion y, por lo tanto, no se hace responsabie de errores u cmisiones, como tampoco de las consecuenicias asociadas con el empleo de esa informacién. Las clasificacionss de Feller Rale scn una apreciacion de fa

solvencia de la smprasa y de los litulos que €ella emite, considerando la capacidad qus ésta liene para cumplir can sus obligaciones en los léminos y plazos paclados






