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5 de octubre de 2020

Sefiora

Elianne Vilchez Abreu

Vicepresidente Ejecutivo/Gerente General

Bolsa y Mercados de Valores de la Republica Dominicana, S.A
Ciudad.

Asunto: Hecho Relevante de Calificacion de Riesgo
Estimada sefiora Vilchez:

De conformidad con lo establecido en el literal a) de la seccién 1 del articulo 12
de la Segunda Resolucién del Consejo Nacional de Valores de fecha 20 de
noviembre de 2015, tenemos a bien informar como Hecho Relevante que en el
mes de octubre de 2020 el Informe de la firma calificadora Fitch Ratings ratifica
la Calificaciéon Nacional a Largo Plazo a ‘AA-(dom)’, perspectiva estable al
emisor y a ‘A+(dom)’ a las emisiones de Bonos de Deuda Subordinada por
DOP3,000MM No. SIVEM-131 y DOP3,000MM No. SIVEM-100 de esta
Asociacién Popular de Ahorro y Préstamos.

En este sentido, y para dar cumplimiento a la remisién trimestral del Informe de
Calificacion de Riesgo, tenemos a bien anexar el mismo.

De igual forma, informamos que estaremos publicando este hecho relevante en
nuestra pagina web www.apap.com.do.

Atentamente,

vo Ariza
Vigepresidente Ejecutivo




FitchRatings

02 Oct 2020 | Affirmation

Fitch Afirma Calificacién Nacional de APAP en ‘AA-(dom)’;
Perspectiva Estable.

Fitch Ratings-Santo Domingo-02 October 2020:

Fitch Ratings afirmé las calificaciones nacionales de largo y corto plazo de la Asociacion Popular de
Ahorroy Préstamos (APAP) en ‘AA-(dom)’y 'F1+(dom), respectivamente. La Perspectiva de la

calificacion de largo plazo es Estable.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Las calificaciones nacionales de APAP estan influenciadas altamente por el entorno operativo
desafiante, el cual Fitch considera que incrementa los riesgos para las entidades financieras en el
corto y mediano plazo por los impactos econdmicos negativos de la crisis por el coronavirus en
Republica Dominicana. Fitch también considera el debilitamiento de las condiciones econdmicas,
reflejadas en una contraccion relevante de la economia que pudiera derivar en un deterioro la

calidad de la cartera y rentabilidad de la asociacion.

Las calificaciones nacionales de APAP también estan influenciadas altamente por su perfil de
compafiia, el cual considera su franquicia fuerte en el mercado dominicano aun con las

limitaciones propias de su modelo de negocio como asociacién de ahorro y préstamos.

APAP tiene una posicion competitiva como la quinta entidad mas grande en el sistema financiero
dominicano con una participacion de 4.2% en términos de activos. Con respecto a las asociaciones,
es la mas grande al representar 43% de los activos a junio de 2020. La asociacion se caracteriza
por tener una participacion mayor que la de sus pares en el segmento de consumo y por tener la

tercera posicion por cartera hipotecaria de la plaza.

La Perspectiva es Estable ya que, en opinion de Fitch, los indicadores de capitalizacién de APAP son
robustos para soportar un deterioro potencial en los indicadores de calidad de activos y
rentabilidad, a la vez que estos se mantendrian consistentes con el nivel de calificacion actual de la
entidad.

APAP entré a la crisis del coronavirus con niveles de morosidad moderados (diciembre de 2019:
1.6%) y similares al promedio del sistema financiero. El indicador de préstamos vencidos sobre

cartera total se increment6 hasta 2.3% a junio de 2020, debido al deterioro de ciertos créditos que



ya mostraban ciertos problemas de pago antes de la pandemia. No obstante, a agosto de 2020 tal
indicador era de 1.6%, similar al observado al cierre de 2019, debido a la estrategia de
recuperaciones que incluy6 refinanciaciones y reestructuraciones para la cartera vulnerable. Fitch
considera que la morosidad podria aumentar en el segundo semestre de 2020, debido a la
recesion econémica, el proceso aun intermitente de apertura de la economia, la madurez de los
créditos reestructurados y la exposicion de la asociacion a sectores sensibles a la crisis como el de

consumo (31% del total de cartera a diciembre de 2019) y construccion (6%).

La utilidad operativa sobre activos ponderados por riesgo (APR) de APAP se redujo a 1.4% a junio
de 2020 (diciembre de 2019: 2.2%). No obstante, Fitch observa que la presién en la rentabilidad es
producto del reconocimiento del costo de crédito real de la crisis. APAP ha creado las provisiones
adicionales a las correspondientes a los créditos reestructurados como medida de alivio a los
deudores, pese a que, segun el tratamiento regulatorio especial, las mismas pueden ser
completadas hasta fines de marzo de 2021. Fitch considera que un costo mayor de crédito podria

resultar en presiones adicionales sobre la rentabilidad de APAP en un futuro cercano.

La capitalizacion de APAP es robusta. El indicador de capital base segun Fitch sobre APR fue de
25.2% a junio de 2020 y compara favorablemente con el promedio del sistema financiero (17%), lo
gue permite un margen adecuado de crecimiento y la capacidad para absorber pérdidas. El
indicador se beneficia de que los titulos valores publicos no ponderan como activo riesgoso y de
que la cartera con garantia hipotecaria pondera Unicamente a 50%, segun la regulacion local
vigente, asi como del crecimiento menor del activo. En opinién de Fitch, niveles robustos de
capitalizacion son fundamentales debido a la naturaleza mutualista de la entidad, cuya Unica

fuente de fortalecimiento del patrimonio son las utilidades.

APAP mantiene niveles de liquidez adecuados, reflejados en la relacion de préstamos a depdsitos
de 86% a junio de 2020. Tal relacion se ha mantenido adecuada aun cuando el crédito aumento
8.8% durante el primer semestre de 2020. La fuente principal de fondos de APAP son las
captaciones del publico, que representan 82% del fondeo total y que han mostrado estabilidad a
través del ciclo. Fitch no observa riesgos de refinanciamiento y liquidez relevantes en la asociacion

debido a su estructura de fondeo relativamente diversificada y estable.

Deuda Subordinada: Las calificaciones de las emisiones de deuda subordinada estan en un
escalén inferior al otorgado al emisor, dado su grado de subordinacion al cumplimiento de las
obligaciones privilegiadas de primery segundo orden de la Asociacién. Esto refleja las pérdidas
esperadas mayores en caso de liquidacion, pero ninglin descuento por riesgo de no pago, ya que

los bonos no incorporan caracteristicas de absorcién de pérdidas de negocio en marcha.



SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de calificacién negativa/
baja:

--las calificaciones podrian bajar por un deterioro significativo en los indicadores de calidad de
activos y rentabilidad debido a la interrupcion de la actividad econdmica derivado de la pandemia

por coronavirus;

--las calificaciones podrian disminuir si se registrara un incremento sostenido en la morosidad
hasta que impactara el indicador de capital base segun Fitch a APR consistentemente por debajo
de 20%.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de calificacién positiva/
alza:

--las calificaciones podrian mejorar en el mediano plazo como resultado de una mejora del
entorno operativo acompafiado de una mejora de sus métricas financieras, mientras mantiene su

buen perfil de compafiia.

Deuda Subordinada: Las calificaciones de deuda subordinada se moveran en la misma magnitud y
sentido con las acciones de calificacion nacional de largo plazo, manteniendo un escalén de
diferencia.

PARTICIPACION

La(s) calificacion(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio
seguimiento por solicitud de los emisor(es), entidad(es) u operadora(s) calificado(s) o de un tercero

relacionado. Cualquier excepcién se indicara.

Resumen de Ajustes a los Estados Financieros

Los cargos diferidos y los activos intangibles fueron deducidos del capital contable debido a que la

agencia considera que no tienen un componente robusto para absorber pérdidas.

Criterios aplicados en escala nacional

--Metodologia de Calificacién de Bancos (Septiembre 18, 2019);



--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Junio 8, 2020).

Asociacion Popular de Ahorro y Prestamos; National Long Term Rating; Affirmed; AA-(dom); Rating
Outlook Stable
; National Short Term Rating; Affirmed; F1+(dom)

----subordinated; National Long Term Rating; Affirmed; A+(dom)
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Av Gustavo Mejia Ricart con Abraham Lincoln Torre Piantini, Piso 6
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+52 81 4161 7056
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elizabeth.fogerty@thefitchgroup.com

Informacién adicional disponible en www.fitchratings.com/site/centralamerica.

Metodologia(s) Aplicada(s)

Bank Rating Criteria (pub. 28 Feb 2020) (including rating assumption sensitivity)
Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 08 Jun 2020)
Metodologia de Calificacién de Bancos (pub. 18 Sep 2019)


https://app.fitchconnect.com/search/research/article/RPT_10110041
https://app.fitchconnect.com/search/research/article/RPT_10121007
https://app.fitchconnect.com/search/research/article/RPT_10079302

National Scale Rating Criteria (pub. 08 Jun 2020)

Divulgacién Adicional
Estado de Solicitud
Endorsement Status

Politica de Endoso Regulatorio

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE
ENLACE: WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/DEFINITIONS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE
CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN
NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/CENTRALAMERICA. LAS CALIFICACIONES
PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO.
EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS
DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y
DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO
DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE
A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD
REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD
EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor © 2020 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33
Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212)
480-4435. La reproduccién o distribucidn total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos
los derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la
realizacion de otros informes (incluyendo informacion prospectiva), Fitch se basa en informacion
factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles.
Fitch lleva a cabo una investigacién razonable de la informacién factual sobre la que se basa de
acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha
informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren
disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccién. La forma en que Fitch lleve
a cabo la investigacién factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga
variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas
en la jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la
disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la
administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de

terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones,


https://app.fitchconnect.com/search/research/article/RPT_10121358
https://www.fitchratings.com/site/pr/10138505#solicitation
https://www.fitchratings.com/site/pr/10138505#endorsement_status

informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcionados por
terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con
respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccién del emisor, y una variedad de otros factores.
Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor
de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se
basa en relacién con una calificacion o un informe sera exacta y completa. En ultima instancia, el
emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a
Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus
informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes
con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales.
Ademas, las calificaciones y las proyecciones de informacion financiera y de otro tipo son
intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipotesis y predicciones sobre
acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como
resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones
pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en
gue se emitié o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informaciéon contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna representacion o
garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o cualquiera de sus
contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una
calificacion de Fitch es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinion y
los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch
evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un producto
de trabajo colectivo de Fitch y ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable
por una calificacién o un informe. La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los
riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean
mencionados especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo.
Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe
de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones
vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe
con una calificacién de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacion
elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la
venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento
por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversién de
cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener
cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningn comentario sobre la adecuacion del precio de
mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva
o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los

emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones.



Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas
aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones de un
emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en
particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10,000 y
USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacién de una
calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto
en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de
Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretafia, o las leyes de
titulos y valores de cualquier jurisdiccién en particular. Debido a la relativa eficiencia de la
publicacion y distribucién electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres
dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.
Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene
una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer
calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacién de calificaciones
crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes
minoristas” segun la definiciéon de la “Corporations Act 2001".

Fitch Ratings, Inc. esta registrada ante la Comision de Valores de EE.UU. (U.S. Securities and
Exchange Commission) como una Organizacion que Califica Riesgo Reconocida Nacionalmente
(Nationally Recognized Statistical Rating Organization) o NRSRO por sus siglas en inglés. Aunque
algunas de las agencias calificadoras subsidiarias de NRSRO estan listadas en el apartado 3 del
Formulario NRSRO y, como tal, estan autorizadas a emitir calificaciones en sombre de la NRSRO
(favor de referirse a https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan
listadas en el Formulario NRSRO (no NRSRO) y, por lo tanto, las calificaciones emitidas por esas
subsidiarias no se realizan en representacién de la NRSRO. Sin embargo, el personal que no
pertenece a NRSRO puede participar en la determinacion de la(s) calificacion(es) emitida(s) por o
en nombre de NRSRO.

ENDORSEMENT POLICY - Fitch's approach to ratings endorsement so that ratings produced
outside the EU may be used by regulated entities within the EU for regulatory purposes, pursuant
to the terms of the EU Regulation with respect to credit rating agencies, can be found on the EU
Regulatory Disclosures page. The endorsement status of all International ratings is provided within
the entity summary page for each rated entity and in the transaction detail pages for all structured

finance transactions on the Fitch website. These disclosures are updated on a daily basis.
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