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INFORME DE CALIFICACIÓN 

Julio 2019

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION 

 

 

 

 

 

 

 

 Abr.19 Jul. 19 

Solvencia A+ A+ 

Perspectivas Estables Positivas 
Detalle de clasificaciones en Anexo 

Resumen financiero 

En millones de pesos dominicanos de cada periodo  

 Dic. 17 (1) Dic. 18 (1) May. 19 Dic.16 

Activos totales   75.957   81.477   75.633   70.627 

Colocaciones vigentes netas   40.843   43.180   42.451   38.357  

Inversiones  25.016   27.167   22.683   22.201  

Pasivos exigibles  56.084   59.814   53.654  51.976  

Deuda subordinada  2.772   2.773   2.752  2.776 

Patrimonio neto  15.299   16.893   17.481   14.304  

Margen fin. total (MFT)  6.790   7.058   2.880   5.778  

Gasto en provisiones   1.912   1.281   613   972  

Gastos operativos (GO)  3.906   4.274   1.719   3.587  

Resultado antes Impto. (RAI)  1.163   1.771   669   1.328  

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base 
a reportes publicados por la Superintendencia de Bancos (SIB) a 
menos que se indique lo contrario. (1) Estados financieros 
auditados. 
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(1) Indicadores sobre activos totales promedio. (2) Indicadores a 
mayo de 2019 se presentan anualizados. 

Respaldo patrimonial 

 Dic.17 Dic. 18 May. 19 

Índice de Solvencia (1) 36,9% 29,0% 35,5% (2) 

Pasivo exigible / Patrimonio 3,7 vc 3,5 vc 3,1 vc 

Pasivo total (2) / Patrimonio 4,0 vc 3,8 vc 3,3 vc 

(1) Corresponde a Patrimonio técnico ajustado sobre Activos y 
contingentes ponderados por riesgos crediticios y de mercado. (2) 
Índice a abril de 2019. 

Perfil Crediticio Individual 

Principales Factores Evaluados 

D
éb

il 

M
o

d
er

ad
o

 

A
d

ec
u

ad
o

 

F
u

er
te

 

M
u

y 
F

u
er

te
 

Perfil de negocios      

Capacidad de generación      

Respaldo patrimonial      

Perfil de riesgos      

Fondeo y liquidez      
 

Otros factores 

La calificación no considera otros factores 
adicionales al Perfil Crediticio Individual 

Analista:  Carolina Tashiguano Ariza 
carolina.tashiguano@feller-rate.com 

 (562) 2757-0416 
 

mailto:carolina.tashiguano@feller-rate.com
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Solvencia A+ 

Perspectivas Positivas 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Asociación con importante actividad en el segmento hipotecario, que se 
complementa con otros servicios financieros  

Nuevo plan estratégico con foco en rentabilidad y eficiencia. Mantención de 
créditos hipotecarios y cuentas de ahorro como productos core del negocio 

PERFIL DE NEGOCIOS 

Adecuado. Componente importante de créditos 
hipotecarios dentro de la cartera de colocaciones y 
mayor exposición al segmento de consumo. 
Consolidado liderazgo en la industria de asociaciones. 

Propiedad 

Asociación Popular de Ahorros y 
Préstamos es una persona jurídica de 
derecho privado, de carácter mutualista, 
sin fines de lucro.  

El máximo órgano de Gobierno de la 
entidad es la Asamblea de Asociados, 
que designa a la Junta de Directores. A 
diciembre de 2018, ésta estaba 
conformada por 625.389 asociados, en 
donde cada uno tiene derecho a un voto 
por cada $100 mantenidos en depósito o 
como promedio en la cuenta de ahorros 
durante el último ejercicio, con un 
límite de 50 votos por persona. 

La Junta de Directores es el órgano 
encargado de administrar y dirigir las 
actividades de APAP y está compuesta 
por ocho miembros (siete externos 
independientes y un interno ejecutivo), 
que ejercen su cargo por tres años, con 
posibilidad de reelección indefinida. 
Para ejecutar sus funciones se apoya en 
cinco comités. 

La asociación mantiene un énfasis 
especial en el desarrollo de su Gobierno 
Corporativo, fomentando la adopción de 
una cultura y buenas prácticas en dicha 
materia, actualizando continuamente 
sus políticas internas, con un fuerte 
énfasis en la transparencia y 
divulgación de información. 

Colocaciones por segmento de negocio (1) 

Abril 2019 

Comerciales
13,1%

Consumo
36,6%

Hipotecarios
50,3%

 
(1)  Considera colocaciones brutas. Incluye rendimientos por 
cobrar. 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Positivas 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Consolidada posición de liderazgo de la industria de asociaciones de ahorros y 
préstamos. Tiene participaciones importantes, especialmente en el segmento 

hipotecario 

CAPACIDAD DE 
GENERACIÓN 

Adecuada. Alta rentabilidad con buen comportamiento, 
favorecida por el margen operacional y eficiencia.  

Márgenes superiores al sistema de asociaciones y similares a los presentados por 
la industria de bancos múltiples 

Ingresos netos por rubro 

Mayo 2019 

Margen de 
intereses

84,5%

Comisiones y 
otros

14,9%

Ingresos por 
cambios

0,7%

 

Evolución cuota de mercado (1) 
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Comercia les Consumo Hipotecarios Total Cartera
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(1) Con respecto a la industria de asociaciones. 

Margen operacional  

Margen financiero total / Activos totales promedio 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Positivas 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Gasto en provisiones se ubica en niveles más bajos a los presentados en 2017 

Liderazgo en materia de eficiencia operacional 

Ventajas en eficiencia operacional y mejor comportamiento del gasto en riesgo 
repercuten en mejoras de los niveles de rentabilidad 

Gasto en provisiones 
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Eficiencia 

Gasto operacional / Margen financiero neto 
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Rentabilidad 

Resultado antes de impuestos / Activos totales promedio 

1,0%

1,5%

2,0%

2,5%

Dic.2017 Dic.2018 May.2019

APAP ALNAP
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(1)

 
(1) Indicadores a mayo de 2019 se presentan anualizados. 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Positivas 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

RESPALDO 
PATRIMONIAL 

Fuerte. Amplia base patrimonial, favorecida por su 
adecuada capacidad de generación, mitiga riesgos 
asociados a ausencia de accionistas. 

PERFIL DE RIESGOS 
Adecuado. Fortalecimiento de la estructura 
organizacional. Se observa una mejor calidad de la 
cartera de créditos. 

Fortalecimiento de la estructura organizacional y cambios en políticas de gestión 
de riesgo de crédito 

Patrimonio 
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(1) Índice de solvencia a abril de 2019. 

Índice de solvencia (1) 
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(1) Corresponde a Patrimonio técnico ajustado sobre Activos y 
contingentes ponderados por riesgos crediticios y de mercado. 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Positivas 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Cartera con importante componente de segmentos de personas 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Positivas 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Cambios en las políticas de gestión de riesgo de crédito repercute en menores 
niveles de cartera vencida. Ralentización del crecimiento de las colocaciones 

Niveles de castigos muestran una tendencia decreciente 

Riesgo de la cartera de colocaciones 

 Dic.17 Dic. 18 May.19 (1) 

Crecimiento colocaciones netas (2) 6,9% 4,8% 2,1% 
Provisiones constituidas / 
Colocaciones brutas 2,8% 2,0% 2,2% 
Gasto en provisiones / 
Colocaciones brutas promedio 4,6% 2,9% 3,3% 
Gasto provisiones / Margen 
financiero total 28,2% 18,2% 21,3% 
Bienes recibidos en pago / Activos 
totales promedio 0,1% 0,3% 0,3% 
Créditos reestructurados / 
Colocaciones brutas promedio 0,2% 0,1% 0,3% 
Castigos / Colocaciones brutas 
promedio 4,2% 3,6% 2,8% 

(1)  Indicadores a mayo 2019 se presentan anualizados, cuando 
corresponde. (2) Crecimiento nominal, últimos doce meses. 

Cartera con atraso y cobertura 

 Dic.17 Dic. 18 May.19 

Cartera vencida (1) / Colocaciones 
brutas 2,7% 1,9% 1,7% 
Stock de provisiones / Cartera 
vencida.(1)  1,0 vc 1,0 vc 1,3 vc 

 

Cartera vencida 

Cartera vencida (1) / Colocaciones brutas totales 
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CIBAO Asociaciones  

Cobertura de cartera vencida 

Stock de provisiones para crédito / Cartera vencida (1)  

0,0 vc

0,5  vc

1,0  vc

1,5  vc
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(1) Incluye cartera en cobranza judicial. 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Positivas 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Julio 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

FONDEO Y LIQUIDEZ 

Moderado. Parte importante del financiamiento 
proviene de certificados financieros. Descalce de 
plazos mitigado por baja volatilidad de depósitos e 
inversiones líquidas. 

Composición activos 
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Colocaciones totales netas Fondos disponibles

Inversiones Inversiones en filiales

Activos no generadores  

Composición pasivos totales 
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Otros Obligaciones Subordinadas
Valores en  circulación Instituciones financieras
Depósitos a plazo Ahorro
Depósitos a la vista  

Fondeo y liquidez 

 Dic.17 Dic. 18 May.19 

Total de depósitos (1) /  
Base fondeo 97,3% 100,0% 100,0% 
Colocaciones netas (2) / Total 
depósitos 77,0% 73,7% 80,5% 
Activos líquidos (3) / Total 
depósitos 56,6% 56,6% 53,5% 

(1) Obligaciones con el público, depósitos de instituciones 
financieras del país y del exterior y valores en circulación 
(descontando, si corresponde, emisiones de deuda corporativa). 
(2) Vigentes netas más cartera vencida y cobranza judicial. (3) 
Fondos disponibles más inversiones totales netas. 
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INFORME DE CLASIFICACION 

 

Participaciones de Mercado – Asociaciones de Ahorro y Préstamos 

 Dic.2016 Dic. 2017 Dic. 2018 Abr. 2019  

 Particip. Ranking Particip. Ranking Particip. Ranking Particip. Ranking 

Colocaciones totales 41,8% 1 41,5% 1 39,7% 1 38,4% 1 

Préstamos comerciales 23,9% 2 27,9% 1 30,4% 1 24,4% 2 

Créditos de consumo  56,7% 1 54,9% 1 51,7% 1 51,6% 1 

Créditos hipotecarios para vivienda 39,7% 1 38,9% 1 37,2% 1 37,1% 1 

Captaciones del público 42,3% 1 41,0% 1 40,9% 1 37,3% 1 

Fuente: Elaborada por Feller Rate en base a reportes de SIB. 
 

Estado de Situación y Resultados 

En Millones de pesos dominicanos 

Asociación Popular de Ahorros y Préstamos Sistema (1) 

 
 Dic. 2015 (2) Dic. 2016 (2) Dic. 2017 (2) Dic. 2018 (2) May. 2019 May. 2019 

Balance General        

Activos Totales  61.536 70.627 75.957 81.477 75.633 195.070 

Fondos disponibles  5.399 6.381 5.907 6.709 6.021 18.423 

Coloc. vigentes netas  33.114 38.357 40.843 43.180 42.451 112.083 

Inversiones  19.471 22.205 25.016 27.167 22.683 54.207 

Activo fijo  979 1.165 1.507 2.017 2.096 5.294 

Cartera vencida  724 972 1.187 875 757 1.988 

Otros  1.849 1.547 1.497 1.529 1.625 3.074 

Pasivos Totales  48.375 56.323 60.657 64.585 58.152 156.782 

Obligaciones con el público  12.634 13.915 15.288 16.121 16.607 47.841 

   A la vista   -     -                        -     -     -     -    

   De ahorro  12.314 1 3.668 15.075 15.943 16.402 46.910 

   A plazo  320 247 213 178 171 800 

  Otras obligaciones con el público   0  0                       0   0   34   131  

Valores en Circulación  33.558 37.413 40.075 40.432 36.472 97.316 

Bono Subordinados  0 2.776 2.772 2.773 2.752 6.791 

Otros Pasivos (3)  2.183 2.219 2.522 5.258 2.321 4.835 

Patrimonio  13.161 14.304 15.299 16.893 17.481 38.287 

        

Estado de Resultados        

Margen Financiero total   5.157 5.778 6.790 7.058 2.880 6.592 

Provisiones del ejercicio  515 972 1.912 1.281 613 841 

Margen Financiero neto de provisiones  4.642 4.807 4.878 5.776 2.267 5.751 

Gastos Operativos  3.326 3.587 3.906 4.274 1.719 4.496 

Otros ingresos  266 317 375 431 162 317 

Otros gastos  197 209 184 162 41 77 

Resultado antes Impto. (RAI)  1.385 1.328 1.163 1.771 669 1.495 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes publicados por la Superintendencia de Bancos (SIB), a menos que se indique lo contrario. (1) Sistema de asociaciones de ahorros y 

préstamos. (2) Estados financieros auditados. (3) Incluye, entre otros, depósitos de instituciones financieras del país y del exterior. 

 Ene.17 Abr.17 Jul.17 Oct.17 Ene.18 Feb.18 Abr.18 May.18 Jul.18 Oct.18 Ene.19 Abr.19 Jul.19 

Solvencia (1) A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ 

Perspectivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Positivas 

DP hasta 1 año Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 

DP más de 1 año A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ 

Bonos subord. (2) A A A A A A A A A A A A A 

Calificaciones de riesgo otorgadas en escala nacional de República Dominicana. (1) Estas calificaciones no suponen preferencias de ningún tipo. En caso de existir privilegios, como aquellos establecidos en el artículo 63 de la 
Ley Monetaria y Financiera, los instrumentos que no adquieran dicha condición se considerarán subordinados. (2) Instrumento registrado en la SIV el 24 de junio de 2016, bajo el número de registro SIVEM-100.  
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INFORME DE CLASIFICACION 
Indicadores de rentabilidad, eficiencia y respaldo patrimonial 

 Asociación Popular de Ahorros y Préstamos Sistema (1) 

  Dic. 2015 Dic. 2016 Dic. 2017  Dic. 2018 May. 2019 (2) May. 2019 (2) 

Márgenes        

Margen financiero bruto / Activos totales 
promedio  7,6% 7,3% 7,9% 7,7% 7,4% 7,0% 
Margen financiero total / Activos totales 
promedio  8,9% 8,7% 9,3% 9,0% 8,8% 8,2% 
Margen financiero neto / Activos totales 
promedio  8,0% 7,3% 6,7% 7,3% 6,9% 7,1% 

Provisiones        
Gasto provisiones / Activos productivos 
promedio  1,0% 1,7% 3,0% 1,9% 2,2% 1,2% 

Gasto provisiones / Margen financiero total  10,0% 16,8% 28,2% 18,2% 21,3% 12,8% 

Rentabilidad        
Resultado operacional / Activos totales 
promedio  2,3% 1,8% 1,3% 1,9% 1,7% 1,6% 
Resultado antes de impuesto / Activos totales 
promedio  2,4% 2,0% 1,6% 2,3% 2,0% 1,9% 
Resultado antes de impuesto / Capital y 
reservas promedio  12,1% 10,5% 8,5% 11,9% 9,9% 17,5% 

Eficiencia        
Gastos operativos / Colocaciones brutas 
promedio  10,2% 9,5% 9,3% 9,7% 9,3% 9,4% 

Gastos operativos / Activos totales promedio  5,7% 5,4% 5,3% 5,4% 5,3% 5,6% 

Gastos operativos / Margen financiero neto  71,7% 74,6% 80,1% 74,0% 75,8% 78,2% 

Respaldo patrimonial        

Índice de Solvencia (3)  27,5% 32,2% 36,9% 29,0% 35,5% (4) 27,2% (4) 

Pasivo exigible / Capital y reservas  3,9 vc 3,9 vc 3,9 vc 3,9 vc 3,2 vc 6,9 vc 

Pasivo exigible / Patrimonio  3,6 vc 3,6 vc 3,7 vc 3,5 vc 3,1 vc 3,8 vc 

(1) Sistema de asociaciones de ahorros y préstamos. (2) Índices a mayo de 2019 se presentan anualizados cuando corresponde. (3) Corresponde a Patrimonio técnico ajustado sobre activos y contingentes ponderados 
por riesgos crediticios y de mercado. (4) Índices a abril de 2019, últimos disponibles. 

Las calificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningún caso, una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al 
emisor, sino que se basa en información pública remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de 
la calificadora la verificación de la autenticidad de la misma. 

La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la 
información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información. Las calificaciones de Feller Rate son una apreciación de la 
solvencia de la empresa y de los títulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados. 

 


