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Resumen financiero
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Dic.14 Dic.15 Dic.16
Activos totales 54712 61536  70.791
Colocaciones vigentes netas 29608 33114  38.361
Inversiones 17514 19471 22,202
Pasivos exigibles 41608 46837  51.976
Deuda subordinada 0 0 2776
Patrimnio neto 11975 13461 14.231
Margen fin. total (MFT) 4.705 5.157 5.778
Gasto en provisiones 478 515 972
Gaslos operativos (GO) 2.868 3.326 3.566
Resultado antes Impto. (RAI) 1.446 1.385 1,349
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Respaldo patrimonial
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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
calificados como fuerte, asi como en un perfil
de negocios y de riesgo adecuado. También
incorpora un fondeo y liquidez considerado
como moderado.

APAP esta 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 41,8%, a noviembre
de 2016. En tanto, al incorporar los bancos
multiples, esta alcanzaba un 4,6% (5° lugar en
el

Su plan estratégico contempla mantener el
foco en créditos de consumo y continuar con
su expansion geografica y con una oferta
diversificada de productos que incluye
créditos hipotecarios, comerciales, tarjetas de
crédito y créditos especializados para pymes.
La exitosa consecucién de su estrategia se
refleja en el menor peso relativo de la cartera
hipotecaria, que pasa desde 53,8% a 46,3% de
las colocaciones totales entre diciembre de
2013 y noviembre de 2016, respectivamente.

La entidad se caracteriza por presentar
retornos superiores al promedio del sistema
de bancos miltples, gracias a sus altos
maérgenes financieros (pese a la mayor presion
competitiva) y a sus ventajas en eficiencia.

A diciembre de 2016, el indicador de
resultado antes de impuesto sobre activos
totales alcanzé el 2,0%, mientras que el
sistema evidencid un 1,9%. En términos
absolutos, el mayor margen financiero
compensd el incremento en los gastos por
provisiones.

Por su naturaleza de asociacion, la entidad
tiene limitaciones en su giro de negocios y en
su estructura de gobierno. Esto, debido a que
la entidad no presenta accionistas que puedan
efectuar aportes de capital ante situaciones

Fortalezas

» Buen posicionamiento en su segmento
objetivo.

> Amplia, estable y atomizada base de
ahorrantes.

» Elevados indices de solvencia.

Y

Adecuado manejo del riesgo de crédito.
> Buenos niveles de eficiencia.
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inesperadas. Sin embargo, el contar con una
amplia base patrimonial, producto de la
acumulacion de sus excedentes, mitiga dicho
riesgo.

En noviembre de 2016, el indice de solvencia
alcanzé 32,2%, siendo favorecido por su
importante base patrimonial, asi como por la
colocacion de deuda subordinada durante el
segundo semestre del afo.

En linea con el fortalecimiento de su gestidn
de riesgo, durante 2016 la entidad continud
con la implementacion de  nuevas
herramientas y estrategias de aprobacion y
control de la cartera de colocaciones. A pesar
de esto, al igual que en toda la industria se
evidencia una caida en los indicadores de
calidad, a contar del segundo trimestre de
2016, asociado en gran medida a un deterioro
en las colocaciones de consumo. De esta
forma, el indicador de cartera vencida sobre
colocaciones alcanzd un 2,4% a diciembre de
2016, lo que es superior con respecto al
sistema (2,0%) y a lo observado a diciembre de
2015(2,1%).

A diferencia de los bancos muiltiples, 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
atomizacion y extension de plazos de sus
fuentes de financiamiento.

Perspectivas: Estables

Las perspectivas de clasificacidon  son
“Estables”. Los avances en cuanto al control
del riesgo y la eficiencia han logrado mitigar el
leve descenso en sus 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

Riesgos

» Actividad comercial limitada por su condicién
de asociacion.

» Alta sensibilidad a ciclos econdmicos,
determinada por su orientacién a segmentos de
personas.

» Estructura de propiedad limita el acceso de la
entidad a nuevos recursos para imprevistos.
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Calfficaciones de riesgo oforgadas en escala nacional de Republica Dominicana. (1) Estas calificaciones no suponen preferencias de ningiin tipo. En caso de existir privitegios, como aquelios establecidos en el atticulo 63 de la
Ley Monelana nciera, los instrumentos que no adquieran dicha condicion se consideraran subordinados. (2} Incluye los siguientes instrumentos registrades en /a SIV, bajo los siguientes numeros: 1} SIVEM-071,
regisirado e! 11 de diciembre de 2012 y; ii) SIVEM-083, regisirado el 9 de junio de 2015. {3) Instrumenio regislrado en la SIV el 24 de junio de 2016, bajo el nimero de registro SIVEM-100.
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Las clasificacionss de nesga de Feller Rate no constituyen, en ningdn caso, una recomendacion para comprar, vender o manlener un determinado instrumento. EI analisis no es el resultado de una sudiloria practicada al

emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aporid ef emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora
la varificacion de la autenticidad de la misma

La informacion presentada en estos analisis proviene de fuenles consideradas alfamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de emror humano o mecdnico, Feller Rale no garanliza la exactitud o integridad de la
informacion y, por lo tanto, no se hace rasponsabie de errores u cmisiones, como lampoco de las consecuencias asociadas con el emplec de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rale son una apreciacion de la
solvencia de la empresa y de los titulos que elfa emite, considerando la capacidad que ésla tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos paclados.





