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Dic.15 Dic,16 Nov. IT

Acfivostoyes 61.53$ 70.627 7Z013

Colocaciones vigentes nalas 33,114 38.357 40.142
Inversiones I9.47I 22.205 22388
Pasivos exigiWes 4$.837 51.976 5Z395

Deuda subordinada O 2.776 Z751
Patrimonio neto 13,161 14,304 15.159

Margen fin. total (MFT) 5.I57 5.778 6,i82
Gasto enprovisiones 515 972 1.688
Gastos operativos (60) 3.326 3.587 1598
Resultado antes implo. (RAI) 1,385 1,328 1.075

Fuente- Infamación finanderd eiaboeada por F&ler Rate en base
a reportes publicados, por la Sup&infendencia de BancosfS/fi) 3
menos que íe incJiauelocontrarío.
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(I) indicadoras sobreac/itosíoíafes promedio. (2)indicadores a
novf&ntre de 2017 se wesentan anuaí/zados.

Dic, 15 Dic.16 Nov.17

índice deSolvencia 27.5% 32,2% 35,1%

Pasivoexigibie / Patrimonio 3,6 ve 3,6 ve 3,5 ve

Pasivo total / Patrimonio 3,7vc 3,9 ve 3,6 ve
i't Corresponde a Patrimonio técrtco ajustado sobre ^cíims y
co/icWje/tfe? ponderados Dornesoos crediüciosvde mercado.
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Dominicana

Fundamentos
La calificación asignada a la Asociación
Popular de Ahorros y Préstamos (APAP), se
fundamenta 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 41,3% de
participación dentro de la industria de
asociaciones, a noviembre de 2017 (1° lugar
del ranking) y un 4,5% del sistema (considera
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. Al respecto,
a noviembre de 2017 un 46,3% de sus
colocaciones correspondían a créditos
hipotecarios, en donde son el tercer actor más
importante del sistema, con un 11,7% de cuota
de mercado.

Su actual plan contempla mantener un foco en
créditos de consumo con garantías y continuar
creciendo en colocaciones hipotecarias. Los
avances de la estrategia relativa a consumo 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
46,3% 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
¡liquidez. 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
noviembre de 2017, el índice de solvencia
alcanzó 35,1%, 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 riesgo, en 2017 la entidad continuó con la
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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 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 3,1% a
noviembre de 2017, porcentaje superior al
promedio del sistema de asociaciones (2,5%)
y a lo mostrado en periodos anteriores.

La entidad se ha caracterizado por presentar
altos retornos, gracias a sus elevados
márgenes y a sus ventajas en eficiencia,
posibilitadas por su mayor tamaño relativo. Sin
embargo, a noviembre de 2017, el resultado
antes de impuesto sobre activos totales
promedio alcanzó un 1,6% anualizado, en
línea con el sistema de asociaciones. Cabe
mencionar, que la rentabilidad sobre activos
muestra una tendencia decreciente en el

periodo de análisis, explicada 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 valores en circulación). 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 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 CLASIFICACIÓN

Fortalezas

> Buen posicionamiento de mercado.

> Amplia, estable y atomizada base de
ahorrantes.

> Elevados índices de solvencia,

> Buenos niveles de eficiencia.

Riesgos
> Aaividad comercia! limitada por su condición

de asociación.

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

> Estructura de propiedad limita el acceso de la
entidad a nuevos recursos para imprevistos.
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ANEXOS

ASOCIACIÓN POPULAR DE AHORROS Y PRÉSTAMOS
INFORME TRIMESTRAL- Enero 2018

Jul.13 Oct13 Ene.14 Abr.14 Jul.14 Oct.14 Ene.15 Feb.15 Abr.15 Jul.15 Ene.16 Abr.16 Jul.16 Oct16 Ene.17 Abr.17 Jul.17 Oct.17 Ene.18

Solvencia A A A A A A A A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+

Perepectivas Est. Est. Est, Est. Est. Est. Est. Est, Est. Est, Est. Est. Est. Est. Est, Est. Est. Est. Est,

DP hasta 1

año C1 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+ Af A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+

Bonos A A A A A A A A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+

Bonos ' ::

subord.f) A A A A A A A

Calikaciones deriesgo otorgdúas enesc^anadonaí deRepública Dominicana. (1) Estas canciones no suponen preferencias demngún Opo. Etjcaso deexistir privilegios, como aquellos estableados ene/artfcu/o 63deIb
Ley Monetaria y Finandera, ios instrumentos que noadquieran dicha conáción se considerarén sutmiinados. 12) indi/ye lossigwentss instnjmerttos re^strados en la SiV, bajo lossigi^ntes números: i¡ SIVEM-071,
registrado ^11dediciembre de2012. (3i Instrumento registrado enlaSIVei24 de¡urso de2016. b^o elnúmero déregstroSiVEM-IOO-
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Las clasifícaaones deriesgo deFtíl& Raie no consítuyen, enrvngún caso, una recornendacOm para comprar, vender omantener un cfetemi/natfo instrumento. El an^isis no ese/resultado deuna aixStoria pracficaeJa al
emisor, sino que sebasa enInfamación púbita remlSda a laSuperintendencia deValores oalaSiperiniendencia deBancos / enaquella que vo/ü/iíarfamen/e aportó elemisor, no^endo responsabilidad deladasiñcadora
la verifícación de la auterjUckladde la misma.

La información presentada enestos anélisis proviene defuentes consid&adas aítaraente confiaWes Sin embargo, dada lapoábilidad deerror humano omecérko, Feller Rate no garantiza laexacíitod ointegridad dela
información y, por lo tanto, no sehace responsable deerrores uomisiones, como tampoco delas consecuencias asodatfas con elempleo deesainformación. Las tíasifícaciones deF&ler Rate son una apreciación dela
sdvencáa delaempresa ydelos títulos que ella emite, considerando lac^wcidad que ésta tiene p»acumplircon sus obligaciones enlos términos yplazos pacfacfos-

Prohilxda larsprocluca'ón totalo parcialsinla aiito.'i^aa'jn ezaita de FellerRate. www.feller-rate.com, do




