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Señor

Gabriel Castro González

Superintendente
Superintendencia de Valores
Ciudad.

Atención: Sra. Olga Nivar
Directora Oferta Pública

Distinguido señor Superintendente:

De conformidad con lo establecido en el literal a) de la sección 1 del artículo 12 de
la Segunda Resolución del Consejo Nacional de Valores de fecha 20 de noviembre
de 2015, tenemos a bien informar que la firma calificadora Fitch Ratings cambió
las calificaciones de esta Asociación Popular de Ahorros y Préstamos a A+(dom)'
y 'Flídom)' desde 'AA-(dom)' y Tl+{dom)', respectivamente, manteniendo la
Perspectiva Estable.

En este sentido, estaremos procediendo a publicar este Hecho Relevante en nuestra
página web www.apap.com.do

Atentamente,

riza

Vibepresidente Ejecutivo

GA/adm
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Fitch Baja Calificaciones de Asociación Popuiar;
la Perspectiva es Estable

Fítch Ratings - Santo Domingo - (Diciembre 14, 2017): Fitch Ratings bajó las calificaciones nacionales
de riesgo de largo y corto plazo de Asociación Popular de Ahorros y Préstamos (APAP) a 'A+(dom)' y
'FI(dom)' desde 'AA-(dom)' y 'F1+(dom)', respectivamente. La Perspectiva es Estable. Las acciones de
calificación se detallan al final de este comunicado.

La baja en las calificaciones nacionales de APAP se sustenta en el deterioro sostenido de sus
indicadores de calidad de activos y rentabilidad durante los últimos 5 años, lo que da como resultado un
perfil financiero más alineado con el de sus pares calificados en la categoría de 'A(dom)'. Lo anterior es
producto de la incursión fuerte en segmentos minoristas (retail) y del consecuente peso elevado de las
provisiones en la utilidad operativa. Por otra parte, la calificación refleja la posición fuerte que APAP
mantiene frente al mercado.

FACTORES CLAVE DE LAS CALIFICACIONES

La calidad de la cartera de APAP ha presentado un deterioro sostenido durante los últimos 5 años. El
indicador de morosidad (a más de 90) de 3% a septiembre de 2017 es superior al promedio histórico del
período 2013-2017 de 1.97% y del sistema financiero de 2.1% a la misma fecha. Lo anterior ha sido
acompañado con un menor índice de cobertura de reservas y un crecimiento de los castigos de cartera.
Fitch destaca que es probable que este comportamiento continúe en 2018 por el desempeño de las
cosechas de 2016 y de un producto específico de la cartera de consumo. A pesar de esto, la agencia
recalca que la entidad ha implementado medidas para enfocar la colocación de su cartera de consumo a
clientes menos riesgosos.

Su franquicia es reconocida en el mercado dominicano; en términos de volumen de activos, es la cuarta
entidad, superada únicamente por los bancos grandes. En el mismo sentido, su presencia geográfica
extensa le permite tener una ventaja competitiva frente a otras asociaciones de ahorro y préstamos. Se
caracteriza por ser líder en la cartera de consumo y sector minorista, con rentabilidades históricas que
están por encima de la media. Sin embargo, su franquicia está restringida frente a los tres más grandes
bancos múltiples dominicanos, principalmente porque la regulación limita sus opciones de captación.

La rentabilidad operacional sobre activos ponderados por nivel de riesgo (APNR) de APAP ha
presentado una disminución sostenida (septiembre de 2017: 1.76% frente al promedio histórico 2013-
2016: 3.47%), producto de la carga alta de provisiones por su estrategia de mayor enfoque en la cartera
de consumo, aunado al desaceleramiento del crecimiento económico del país. Asimismo, la reducción
de las utilidades ha sido más acelerada que la del sector (entre septiembre de 2016 y septiembre 2017
la utilidad cayó 25%, frente a -1.73% del sector financiero general y -10.02% del sector de asociaciones
de ahorro y préstamos). Fitch resalta que el margen neto de interés (MIN) es estable, y que APAP aún
presenta mejores niveles de eficiencia que los de sus pares.

La calificadora destaca que la posición patrimonial de APAP es superior al promedio del mercado. El
indicador de Capital Base según Fitch es alto (30.55% a septiembre de 2017) y se beneficia de la
acumulación histórica de resultados, la posición en títulos públicos que no ponderan como activos
riesgosos y el volumen elevado de créditos con garantía hipotecaria que pondera al 50%. Asimismo, su
capital tangible es casi 2 veces el promedio del sistema. Por su carácter mutualista, la única fuente de
generación de capital son las utilidades. Fitch considera que el capital es suficiente para cubrir cualquier
posible pérdida.

El fondeo de APAP se concentra en depósitos estables con una concentración baja. A septiembre de
2017, los 20 mayores depositantes representaban 16.25% del total del fondeo. La relación de préstamos
sobre depósitos registró un adecuado 80.63%, indicador que denota que la totalidad de la cartera es
financiada con depósitos. Estos se complementan con fondeo de mediano plazo y emisiones de bonos
corporativos y subordinados.
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Los bonos corporativos no tienen ningún tipo de subordinación o garantía específica, por lo que sus
calificaciones se mueven en línea con las de la entidad. La deuda subordinada no recibe crédito
patrimonial y según la metodología de Fitch, se califica un nivel inferior al de la entidad.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES

Las calificaciones podrían mejorar cuando la entidad registre mayores niveles de rentabilidad, y reduzca
la cartera vencida y los gastos por provisiones. Lo anterior junto con una mejora en su perfil financiero
con respecto a otras asociaciones.

En el futuro, las calificaciones podrían revisarse a la baja si APAR presentara un Indicador de Cartera
Vencida mayor al 5%, que presionara su indicador de utilidades operativas sobre APNR a niveles
inferiores a 1%.

Fitch realizó las siguientes acciones en las calificaciones de APAR:

- Calificación nacional de largo plazo bajó a 'A+(dom)' desde 'AA-(dom)': Perspectiva Estable.
- Calificación nacional de corto plazo bajó a 'FI(dom)* desde 'F1+(dom)':
- Calificación nacional de emisión de bonos ordinarios hasta por D0R3 mil millones bajó a 'A+(dom)'
desde 'AA-(dom)';
- Calificación nacional de emisión de deuda subordinada hasta por D0P3 mil millones bajó a 'A(dom)'
desde 'A+(dom)';

Contactos Fitch Ratings:

Andrés Villa Diaz (Analista Líder)
Analista

+57 1 4846770 ext. 1980

Fitch Ratings Colombia S.A. SCV
Calle 69^ No. 9 - 85,
Bogotá, Colombia

Sergio Peña (Analista Secundario)
Director Asociado

+57 1 4846770 ext. 1160

Gonzalo Alliende (Presidente del Comité de Calificación)
Director Sénior

+56 2 2499 3308

Relación con Medios: Elizabeth Fogerty, New York. Tel: +1 (212) 908 0526.
E-mail: elizabeth.fogerty@fitchratings.com.

Las calificaciones señaladas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondientes por la prestación de sus servicios de calificación.

Infomnación adicional disponible en www.fitchratings.com y www.fitchca.com.

Metodologías aplicadas:

- Metodología Global de Calificación de Bancos (Enero 9, 2017);
- Metodología de Calificaciones en Escala Nac¡onal.(Marzo 27, 2017).

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FrTCH ESTÁN SUJETAS A CIEm-AS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES.POR FAVOR LEA ESTAS
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CALIFICACIÓN Y LAS CONDICIONES DE USO DETALES CALIFICACIONES ESTÁN DISPONIBLES EN NUESTRO SmO WEBWWW.FITCHCA.COM.
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