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Factores Clave de las Calificaciones

Rentabilidad Adecuada: La rentabilidad de Asociacidon Popular de Ahorros y Préstamos
(APAP) es elevada y ha continuado fortaleciéndose. EI ROAA alcanz6 2.22% y el ROAE,
10.28%, a septiembre de 2014. Aunque el margen de intermediacion del mercado se ha
estrechado durante el Ultimo afio, APAP mantiene un margen elevado y resistente.

Expansion Crediticia Moderada: Segun lo esperado por Fitch, la cartera de créditos de
APAP creci6 9.61%, a septiembre de 2014, ante una mayor dinamica crediticia y la decision
de la entidad de mantener un crecimiento constante. Durante 2015, Fitch monitoreara la
expansion crediticia del portafolio de la asociacion y espera que la administraciéon mantenga
el control en la calidad de cartera, a pesar de migrar a portafolios mas riesgosos.

Mejora en la Calidad de la Cartera: El indicador de morosidad (préstamos vencidos y
cobranza judicial /cartera total) mejor6é hasta 1.79%, a septiembre de 2014 (dic13: 1.82%),
gracias a la adecuacién de las politicas de colocacion de créditos de consumo y al
fortalecimiento de la estructura de cobranza. No se prevén mayores deterioros de cartera en
el corto plazo, puesto que la entidad ha refinado el proceso de administracién de los
portafolios de créditos y los monitorea constantemente.

Liquidez Amplia: Las concentraciones pasivas han continuado reduciéndose
considerablemente en el balance de APAP. El saldo de los 20 mayores depositantes por
grupo economico disminuyé hasta 13.5% del total de depdsitos, a septiembre de 2014
(2013: 16.9%).

Fitch considera positiva la evolucion de tales concentraciones, lo que responde a la decisién
de APAP de establecer limites mas estrictos para la captacion de depdsitos por grupo
econdmico y personas fisicas. Asimismo, la entidad cuenta con una exposicidon baja a
riesgos de liquidez, a pesar del descalce general del sistema financiero dominicano, en el
que APAP no es la excepcion.

Capitalizacion Robusta: APAP ha mostrado niveles robustos de capitalizacion; superiores
a los de otras asociaciones y al promedio del sistema financiero dominicano. Por su
naturaleza mutualista, la Unica posibilidad para fortalecer su patrimonio es mediante la
generacion adecuada de resultados, que son capitalizados continuamente. Fitch considera
gue APAP continuara preservando una capitalizacion sélida y muy superior al promedio del
sistema, gracias a la gestion conservadora del riesgo de crédito y al crecimiento moderado.

Sensibilidad de las Calificaciones

Diversificacion de Ingresos y Operaciones: Dada la naturaleza poco diversificada (en
términos de ingresos y operaciones) de la asociacién y su posicién acotada de mercado,
una mejora en las calificaciones en el mediano plazo es limitada. Sin embargo y sin ser el
escenario base, el sostenimiento de un desempefio robusto, calidad del activo y
capitalizacién, junto con niveles mejores de diversificacion de ingresos y operaciones,
podrian mejorar sus calificaciones.

Deterioro en Perfil Financiero: El deterioro sostenido de los indicadores de calidad de
activos y/o una baja rentabilidad que redujera su capitalizacion afectarian negativamente las
calificaciones.
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Metodologia Relacionada

Metodologia de Calificacion Global de
Instituciones Financieras (Febrero 14, 2014)

Entorno Operativo

La estabilidad econémica y el ingreso per cépita de Replblica Dominicana estan mas
alineados a soberanos con calificaciones de grado especulativo mas altas. Lo anterior, junto
con los niveles aldn bajos de intermediaciéon financiera en el mercado, favorece un
crecimiento sostenido del crédito. Ademas, el mantenimiento de una tasa de inflacién en el
rango bajo de un solo digito, asi como una aceleracion leve en el crecimiento, de 4.8% en
promedio para 2014-2015, deberian contribuir para que la banca en general logre mejoras
en la calidad de préstamos.

El 21 de noviembre de 2014, Fitch mejor¢ la calificacion de largo plazo en moneda nacional
y extranjera de Republica Dominicana a ‘B+ desde ‘B’, con Perspectiva Estable. La mejora
refleja la resistencia del pais a condiciones domésticas y externas adversas, una economia
con estructura basada en servicios diversificada y un clima de negocios competitivo que
soporta los prospectos de crecimiento e inversion de mediano plazo. Para informacion
adicional, ver la publicacion “Fitch Upgrades Dominican Republic IDRs to ‘B+’; Outlook
Stable”, disponible en www.fitchratings.com.

El sistema bancario dominicano es altamente concentrado. La participacion de mercado de
los tres bancos mas grandes fue de aproximadamente 67% de los activos totales, a
septiembre de 2014. El indicador macroprudencial de Fitch de '1' sugiere que la probabilidad
de estrés financiero sistémico es baja. El mercado financiero y el marco regulatorio son
menos desarrollados en comparacion con los de bancos con calificaciones més altas en
otros mercados emergentes.

El mercado secundario es poco profundo comparado con los mercados mas grandes de
América Latina, mientras que la disponibilidad de instrumentos financieros para cubrir
riesgos es limitada. Este aspecto expone potencialmente a todos los bancos dominicanos, a
niveles superiores de riesgos de liquidez, tasa de interés y tipo de cambio. Los marcos
regulatorios financiero y de supervision se han fortalecido desde la ultima crisis bancaria
nacional en 2003-2004 y se orientan hacia una supervision basada en el riesgo.

Durante los primeros nueve meses de 2014, la expansion del crédito alcanzé 6.81%. Los
créditos de consumo impulsaron esa expansion (14.21%), puesto que se han presentado
reducciones en los margenes de intermediacion que han obligado a buscar sectores mas
riesgosos, pero con margenes mas amplios. No obstante, se han presentado pocos
cambios en la composicion general de la cartera entre los sectores comercial (60% del
total), de consumo (23%) e hipotecario (17%).

A septiembre de 2014, los indicadores de calidad del activo mejoraron, debido a la
recuperacion econémica y los esfuerzos de la administracion en la gestion del riesgo. El
indicador de préstamos vencidos a préstamos totales se redujo a 1.78%; mientras que la
cobertura de reservas de los préstamos vencidos mejor6 hasta 177.3% (2.19% y 149.1%,
respectivamente, al cierre de 2013).

Perfil

La Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos (APAP) fue fundada en 1962, amparada por
la ley que rige las asociaciones de ahorros y préstamos para la Vivienda. Dada la razén de
la creacion de las asociaciones en Republica Dominicana, en sus inicios, APAP estaba
enfocada totalmente en el otorgamiento de créditos para la vivienda (como la adquisicion,
construccion, remodelacion, reparacion y ampliacion). Este sector aun predomina en el
portafolio de préstamos actual (sepl4: 52.5% de la cartera total). Sin embargo, en los
ultimos afios, también se ha dado una incursion importante en el otorgamiento de créditos
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comerciales y de consumo. APAP es la asociacion de ahorros y préstamos mas grande de
Republica Dominicana, con una participacion de mercado relevante de 4.5% de los activos
del sistema financiero nacional, a septiembre de 2014.

Administraciéon

La administracion de APAP cuenta con un grado alto de profesionalismo. La mayoria de sus
ejecutivos tiene una amplia trayectoria y experiencia en el sistema bancario dominicano.
Esta situacion se ha traducido en mejoras de los procesos internos, que han impactado
positivamente los indicadores cuantitativos de la entidad.

A pesar de contar con segmentos mas riesgosos dentro de su portafolio, como el de
consumo, APAP ha logrado mejorar la rentabilidad sin sacrificar la calidad de su cartera. El
plan de crecimiento trazado por la institucion contempla la profundizacién en segmentos
mas rentables, lo que se alinea con su intencién de reducir las concentraciones de la
cartera de créditos.

En el marco de la Ley 189-11 para el Desarrollo del Mercado Hipotecario y el Fideicomiso
en la Republica Dominicana, APAP también ha previsto incursionar en proyectos de
fideicomiso mediante la creacion de una unidad de negocios dentro de la misma institucion.
Fitch se mantendra atenta a la evolucion de dichas iniciativas, puesto que, de consolidarse,
se esperaria una diversificacién dentro del portafolio de productos que impulsara el volumen
de negocios de la entidad.

La Asamblea de Depositantes y la Junta de Directores gobiernan y administran la APAP,
debido a su constitucién como sociedad mutualista. Anualmente, la entidad presenta un
informe de gobierno corporativo a dicha asamblea, el cual se incluye en la memoria anual y
se publica en la pagina web de APAP. La Junta Directiva esta integrada por 10 miembros
elegidos para un periodo de 3 afios; de los cuales, uno esta directamente involucrado en la
administracion de la entidad.

Para llevar a cabo sus funciones, el Consejo cuenta con el apoyo de los comités: Ejecutivo y
de Tecnologia; Riesgos; Auditoria; Nombramiento y Remuneraciones; Crédito; Gobierno
Corporativo, Cumplimiento, Etica, Higiene y Seguridad; entre otros. Segun politicas internas,
cada comité cuenta con la participacion de al menos cuatro miembros de la Junta de
Directores. Adicional a lo anterior, una firma externa independiente evalla el funcionamiento
de todos los comités.

Apetito de Riesgo

La mayor fuente de riesgo de la institucion proviene de la cartera de créditos, debido a su
participacion importante de 55.28% en los activos totales, a septiembre de 2014. La entidad
planea utilizar técnicas mas sofisticadas de administracion de portafolios de créditos, lo que
podria incrementar las colocaciones en perfiles de mayor rentabilidad hacia los que quiere
migrar la entidad.

Dentro de su estructura organizativa, APAP cuenta con una Vicepresidencia de Riesgos,
responsable de administrar todos los riesgos (crédito, mercado, liquidez, operacional y legal,
entre otros). Esta reporta al Vicepresidente Ejecutivo y presenta un informe al Comité de
Riesgos al menos una vez al mes.

APAP cuenta con una fabrica de créditos de consumo e hipotecarios, lo que le ha permitido
minimizar errores en el proceso y mejorar los tiempos de respuesta. El proceso de
aprobacion de créditos esta totalmente centralizado en la oficina principal, aunque también
existe una delegacién amplia en los niveles de autonomia en funcién del monto de la
exposicion, garantia y tipo de crédito.
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Durante el primer semestre de 2015, APAP ha previsto migrar a un nuevo sistema bancario,
Este permitira alcanzar avances importantes en términos de eficiencia y seguridad en los
procesos, integrar todos los sistemas que en la actualidad operan individualmente, reducir
los tiempos de respuesta, contar con diferentes modulos para ampliar el ofrecimiento de
nuevos productos y servicios, de acuerdo con los estandares del sistema financiero; mejorar
la productividad, entre otros beneficios.

Para dar seguimiento al comportamiento de pago de los deudores, existe una unidad de
cobros especializada. Esta inicia gestiones de recuperacion a partir de la primera cuota
vencida. La entidad planea continuar con la sofisticacion de sus procesos, lo cual Fitch
considera muy positivo; a la vez, se plantean retos para la asociacion.

El riesgo de tasa de interés esta mitigado por la habilidad de la asociacién de modificar las
tasas de sus préstamos y depdsitos en intervalos cortos, para lo cual existe el Equipo ALCO
(por sus siglas en inglés). Este se relne minimo una vez al mes para evaluar posibles
ajustes, luego de monitorear las condiciones del mercado. No existe riesgo cambiario,
debido a que las asociaciones no pueden otorgar créditos ni captar depdsitos en moneda
extranjera, por regulacion.

Por su parte, dada la poca profundidad del mercado dominicano, el manejo de liquidez es a
través de inversiones en titulos del Banco Central, Ministerio de Hacienda o emisiones de
bancos comerciales. Fitch destaca positivamente que APAP cuenta con un plan de
contingencia de liquidez y otras medidas que la hacen relativamente mas sofisticada que
otras instituciones en el mismo segmento.

La Superintendencia de Bancos dominicana le ha solicitado a los bancos que presenten un
plan para abordar los riesgos operacionales. Sin embargo, alin no existen normas claras en
términos de valoracidon y controles. Las entidades financieras dominicanas no estan
requeridas a asignar capital para cubrir el riesgo operacional. Sin embargo, APAP ha
evaluado y desarrollado herramientas para identificar, monitorear y controlar eventos de
este tipo de riesgo. También ha realizado estimaciones del impacto que tendra la
ponderacion del riesgo operacional en el célculo del indice de solvencia patrimonial.

Perfil Financiero

Calidad de Activos
Mejora en la Calidad de Cartera
Indicadores de Calidad de Activos

(%) Sep 2014 2013 2012 2011
Crecimiento de los Préstamos Brutos 9.61 4.75 6.03 4.75
Préstamos Mora + 30 Dias / Préstamos Brutos 1.79 1.82 2.80 3.05
Reservas para Préstamos / Préstamos Brutos 2.27 2.53 3.50 3.65
Préstamos Mora + 30 Dias - Reservas para Préstamos / (1.21) (1.75) (1.87) (1.65)

Capital Base segun Fitch
Cargo por Provisién para Préstamos / Préstamos Brutos
Promedio 1.55 1.34 3.24 2.69

Fuente: Estados financieros auditados e interinos APAP, Superintendencia de Bancos RD

La cartera de créditos de APAP presentd una aceleracion en el crecimiento, durante los
primeros nueve meses de 2014, hasta alcanzar 9.61%, lo que es superior al promedio del
mercado dominicano de 6.81% en el mismo periodo. El crecimiento refleja la basqueda de
segmentos mas rentables, como el de consumo (+23.21%), mientras que el segmento
comercial, en el que se presenta mayor presion por parte de la competencia, se ha
contraido en -6.78%.
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Similar al resto de entidades mutualistas en Republica Dominicana y debido a la razén por
la que fueron creadas inicialmente, los préstamos hipotecarios representan la porcion mas
importante de la cartera (sepl4: 52.5% del total de créditos), seguidos por los productos de
consumo (34%) y los créditos comerciales (13.5%).

De acuerdo con su estrategia, la entidad continuarda impulsando la participacion de los
créditos de consumo dentro de la cartera (2009: 21% vs. 2013: 34%), pero conforme a
criterios cada vez mas estrictos para evitar deterioros futuros. Asimismo, ha previsto
mantener los préstamos comerciales con clientes de riesgo bajo; mientras que los créditos
hipotecarios continuaran manteniendo la preponderancia en la cartera. Conforme a los
esfuerzos de la administracion por disminuir concentraciones, a septiembre de 2014, las 20
mayores exposiciones por grupo econdémico registraron una participacion baja de 13% de
los préstamos totales (vs. sepl3: 15%).

La calidad de la cartera ha mejorado, como resultado de ajustes en las politicas de los
créditos de consumo, una vez que APAP identifico los productos y perfiles de clientes que
ocasionaron el mayor deterioro crediticio en 2011. Asimismo, la adecuacion en la estructura
de cobros, la reduccion de las tasas de interés activas y el crecimiento de la cartera son
factores que influyeron en la reduccion del indice de morosidad (saldo de préstamos
morosos a mas de 90 dias/cartera total) hasta 1.79%, a septiembre de 2014 (2012: 2.8%;
2013: 1.9%).

La cobertura de cartera vencida se ubica en 127.1%, a septiembre de 2014, en linea con lo
estimado por la entidad. Fitch no prevé mayores deterioros de cartera y espera que los
niveles de morosidad se mantengan cercanos a 1.8%, a fin de evitar presiones que
derivasen en mayores gastos por provisiones y limitasen los avances en la rentabilidad.

El portafolio de inversiones cuenta con una participacion de 32.6% del activo total, a
septiembre de 2014 (2013: 34.1%). Casi todas las inversiones en titulos valores se
concentran en instrumentos de corto y mediano plazo del Banco Central (64.9%), bonos de
la Secretaria de Hacienda (33.4%) y, en menor medida (1.2%), en depdsitos de bancos
comerciales locales. Fitch prevé que se mantenga dicha concentracion, que es resultado de
las oportunidades limitadas de inversion en el mercado local.

Ganancias y Rentabilidad

Rentabilidad Adecuada
Indicadores de Rentabilidad

(%) Sep 2014 2013 2012 2011
Ingreso .Neto por Intereses / Activos Productivos 8.65 0.40 9,59 0.89

Promedio

Gastos Operativos / Ingresos Operativos Netos 58.22 59.69 57.55 56.07

Ca}rgo por Prov. para Préstamos y Titulos Valores / 2234 20.07 4422 309.32
Util. Oper. antes de Prov.

Utilidad Operativa / Activos Totales Promedio 2.93 3.06 2.34 2.58
Utilidad Operativa / Patrimonio Promedio 13.54 14.02 10.80 11.81
Fuente: Estados financieros auditados e interinos APAP, Superintendencia de Bancos RD

La rentabilidad de APAP es elevada y superior al promedio registrado por el sistema
financiero. Los ingresos de la asociacion contindan sustentados principalmente por la
intermediacion y el portafolio de inversiones, en menor medida. El margen financiero
(ingresos netos por interés/activo productivo promedio) alcanzd 8.65%, a septiembre de
2014 (2013: 9.4%), dadas las presiones sobre la tasa activa y pasiva por la competencia del
mercado durante 2014. Fitch cree que la entidad tiene retos importantes en cuanto al
mantenimiento de sus margenes de intermediacion, dadas las presiones generadas por el
ambiente de competencia alta en el que opera. La capacidad de capitalizar las
oportunidades de mercado, mientras mantiene sana la calidad de su activo, sera
determinante para sostener la rentabilidad de la institucion.
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Por su parte, los otros ingresos operativos de APAP representan 17% del total de los
ingresos, a septiembre de 2014; estos han ganado participacion dentro de la estructura de
ingresos de la entidad (2010: 9.21%). Las comisiones asociadas a las tarjetas de crédito y al
producto de bancaseguros han sido tradicionalmente las principales fuentes de estos
ingresos. Fitch espera que, conforme la estrategia se consolide, se fortalezcan estas fuentes
de ingreso alternativo y se presenten crecimientos por parte de la administracion de
fideicomisos.

En los ultimos 4 afios, la eficiencia operativa (gastos no financieros a ingresos brutos) ha
sido estable. A septiembre de 2014 alcanz6 58.22%, nivel levemente superior al promedio
del periodo 2010-2013 de 57.88%, pero favorable en comparacién con el promedio del
sistema financiero dominicano.

Durante 2015, APAP contempla proyectos orientados a impulsar el crecimiento de la cartera
y el negocio fiduciario, los cuales implicaran gastos considerables. No obstante, Fitch
considera que la carga operativa continuard compensada por el MIN y que la asociacion
serd capaz de mantener los niveles de eficiencia adecuados y mas favorables que el
promedio del mercado.

El gasto por provisiones absorbe una proporciébn moderada de 22.34% de las utilidades
antes de impuestos y provisiones, a septiembre 2014. Este porcentaje podria incrementarse
conforme a lo esperado, dada la incursidn en créditos de consumo. Fitch espera que APAP
tomé las medidas necesarias para mantener el crecimiento sin afectar la calidad de los
activos de la institucion, mientras dicho gasto mantiene un peso moderado en las utilidades.

El fortalecimiento de los niveles de eficiencia y el mantenimiento del margen resultaron en
indicadores de rentabilidad mejores que los presentados por el sistema financiero en
general. La rentabilidad sobre activos promedio (ROAA) alcanzé 2.22%, comparada con
2.03% del sistema dominicano a la misma fecha. En opinion de Fitch, la mezcla de negocios
de APAP, el mayor crecimiento del crédito, los esfuerzos continuos para mantener la calidad
de la cartera y un control de gastos administrativos adecuado continuaran sustentando los
indicadores de rentabilidad en 2015.

Capitalizacion y Apalancamiento
Capitalizacion Robusta

Indicadores de Capitalizacion

(%) Sep 2014 2013 2012 2011
Capital Base segun Fitch / Acticos Ponderados

por Riesgo 38.02 32.24 38.27 31.65
Patrimonio Comun Tangible / Activos Tangibles 22.09 21.35 21.85 21.36
Indicador de Solvencia 35.20 28.40 34.57 28.88
Generacion Interna de Capital 9.88 12.02 9.24 8.73

Fuente: Estados financieros auditados e interinos APAP, Superintendencia de Bancos RD

Los niveles de capitalizacién son robustos y otorgan un margen adecuado de crecimiento y
la capacidad para absorber pérdidas eventuales. El indicador de Capital Base segun Fitch
sobre activos ponderados por riesgo se ubicé en 38.02%, a septiembre de 2014 (2012:
32.24%). Esto es muy superior al promedio del mercado y al registrado por entidades
adecuadamente capitalizadas, pero imprescindible ante la naturaleza de la asociacién como
entidad mutualista, cuya Unica fuente de generacién de capital es la rentabilidad. Durante
2015, Fitch no prevé deterioros en los niveles de capitalizacién, debido a la gestion
conservadora del riesgo de crédito.
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Fondeo y Liquidez

Indicadores de Fondeo y Liquidez

(%) Sep 2014 2013 2012 2011
Préstamos / Depdsitos de Clientes 76.60 71.62 76.92 77.83
Activos Interbancarios / Pasivos Interbancarios na na na na
Depositos de Clientes / Total Fondeo 96.08 95.92 99.71 99.91

(excluyendo derivados)
Fuente: Estados financieros auditados e interinos APAP, Superintendencia de Bancos RD

La estructura de fondeo de APAP tiene un predominio alto de los valores en circulacion y
depodsitos a plazo, los cuales representan 73.3% del fondeo total, a septiembre de 2014.
Las concentraciones pasivas se han reducido considerablemente en el balance de APAP. El
saldo de los 20 mayores depositantes individuales disminuy6 hasta un moderado 13.5% del
total de captaciones, a septiembre de 2014 (2011 31.2%). Fitch considera positiva la
evolucion de tales concentraciones, lo que responde al establecimiento de limites
conservadores de captacién por depositantes, grupos econémicos y clientes profesionales.

Comun en el resto del sistema financiero, APAP presenta descalce de vencimientos. Esto
es reflejo del perfil de corto plazo que tiene todo el fondeo, asi como de la proporcion alta
de créditos pactados a largo plazo (71.5% vence a plazos superiores a 3 afios). Como una
medida para mitigar dicho descalce, durante 2012, APAP colocé una emisién de hasta
DOP1.500 millones a 5 afios plazo, la cual se constituye como un mecanismo que otorgara
estabilidad a una buena parte de los fondos.

Por su parte, la relacion de disponibilidades e inversiones liquidas a depdsitos y otros
fondos de corto plazo se ubica en 9.9%, a septiembre de 2014. Si se incluyen los titulos
clasificados como “otros”, alcanza 55%. La entidad cuenta con herramientas de andlisis de
sensibilidad en caso de iliquidez y se da un seguimiento estricto al vencimiento de los
fondos segun el plazo pactado; ademas de contar con un plan de contingencia de liquidez.

Analisis de Pares
APAP vs. Pares

(%) APAP CIBAO ADOPEM
AA-(dom) A+(dom) A+(dom)
Préstamos Mora + 90 Dias / Préstamos Brutos 1.79 1.37 2.39
Reservas para Préstamos / Préstamos Mora + 90 Dias 127.14 171.39 155.63
Ingreso Neto por Intereses / Activos Productivos 8.65 8.89 29.6
Promedio
Gastos Operativos / Ingresos Operativos Netos 58.22 75.99 69.18
Utilidad Neta / Activos Totales Promedio 2.22 1.83 6.76
Capital Base segun Fitch / Activos Ponderados por 38.02 39.42 28.23
Riesgo
Patrimonio Comun Tangible / Activos Tangibles 22.09 25.55 24.23
Préstamos /Depésitos de Clientes 76.60 64.62 186.24

Fuente: Fitch

Los principales pares de mercado de APAP son las entidades con calificacién nacional de
largo plazo en el rango de ‘AA-(dom)’ y ‘A+(dom)’ (véase tabla superior). En su andlisis,
Fitch considera y entiende las caracteristicas cualitativas propias de cada entidad. APAP
presenta niveles de capitalizacion holgados por su naturaleza mutualista, que comparan
mejor que su grupo de pares. Asimismo, su eficiencia operativa es un diferenciador frente a
sus pares directos.
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Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos
Estado de Resultados

30 sep 2014 31dic 2013 31dic 2012 31dic 2011 31 dic 2010
(DOP millones) 9meses 9 meses Cierre Cierre Cierre Cierre
USD millones Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal
69.1 3,029.5 4,018.7 4,207.0 3,783.2 3,086,1
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos 39.0 1,707.9 1,973.7 1,654.0 1,237.2 936,6
2. Otros Ingresos por Intereses n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Ingresos por Dividendos 108.1 4,737.4 5,992.4 5,861.0 5,020.4 4,022,7
4. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 42.1 1,845.0 2,237.2 2,374.7 1,726.9 1,081,7
5. Gastos por Intereses sobre Depdsitos de Clientes 0.0 1.2 0.0 0.0 0.0 0,0
6. Otros Gastos por Intereses 42.1 1,846.2 2,237.2 2,374.7 1,726.9 1,081,7
7. Total Gastos por Intereses 66.0 2,891.2 3,755.2 3,486.3 3,293.5 2,941,0
8. Ingreso Neto por Intereses n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos Valores y
Derivados 2.2 97.1 209.5 204.1 (1.3) (23,2)
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores 0.2 9.8 17.6 11.9 1.6 5,0
11. Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor Razonable a
través del Estado de Resultados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
12. Ingreso Neto por Seguros 115 503.3 513.6 460.9 406.1 314,2
13. Comisiones y Honorarios Netos (0.3) 24.7) (21.0) (15.3) 1.7 2,5
14. Otros Ingresos Operativos 13.6 595.5 719.7 661.6 408.1 298,5
15. Total de Ingresos Operativos No Financieros 24.7 1,081.6 1,358.8 1,161.2 1,095.4 973,3
16. Gastos de Personal 21.6 948.2 1,312.2 1,225.8 980.2 912,0
17. Otros Gastos Operativos 46.3 2,029.8 2,671.0 2,387.0 2,075.6 1,885,3
18. Total Gastos Operativos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
19. Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio 33.2 1,456.9 1,803.9 1,760.9 1,626.0 1,354,2
20. Utilidad Operativa antes de Provisiones 7.2 317.1 344.9 778.7 639.3 290,3
21. Cargo por Provisiones para Préstamos 0.2 8.3 17.1 0.0 0.0 53
22. Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros Créditos 25.8 1,131.5 1,441.9 982.2 986.7 1,058,6
23. Utilidad Operativa n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
24. Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
25. Ingresos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
26. Gastos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
27. Cambio en Valor Razonable de Deuda Propia 14 61.8 128.7 75.9 411 86,9
28. Otros Ingresos y Gastos No Operativos 27.2 1,193.3 1,570.6 1,058.1 1,027.8 1,145,5
29. Utilidad Antes de Impuestos 7.6 334.1 276.6 183.4 277.1 231,4
30. Gastos de Impuestos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
31. Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuadas 19.6 859.2 1,294.0 874.7 750.7 914,1
32. Utilidad Neta n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0 0,0
33. Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la Venta n.a. n.a. n.a. (44.6) n.a. n.a.
34. Revaluacion de Activos Fijos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
35. Diferencias en Conversion de Divisas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
36. Ganancia/(Pérdida) en Otros Ingresos Integrales (Oll) 19.6 859.2 1,294.0 830.1 750.7 914,1
37. Ingreso Integral de Fitch n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
38. Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios
19.6 859.2 1,294.0 874.7 750.7 914,1

39. Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a Intereses
Minoritarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo

n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al Periodo
69.1 3,029.5 4,018.7 4,207.0 3,783.2 3,086,1
USD1 = UsD1 = UsD1 = USD1 = USD1 =
Tipo de Cambio DOP43.8317 DOP42.84990 DOP40.36450 DOP38.79150 DOP37.92660
Fuente: Superintendencia de Bancos
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Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos
Balance General

30 sep 2014 31dic 2013 31dic 2012 31dic 2011 31dic 2010
(DOP millones) 9 meses 9 meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
USD millones
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 348.3 15,265.2 14,292.2 13,3175 11,924.4 10,521.2
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales 225.6 9,889.2 8,026.2 7,213.2 7,002.5 6,090.8
4. Préstamos Corporativos y Comerciales 89.6 3,925.9 4,211.3 4,795.7 4,958.3 6,190.4
5. Otros Préstamos 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Menos: Reservas para Préstamos 151 660.6 671.6 886.3 870.7 614.1
7. Préstamos Netos 648.4 28,419.7 25,858.1 24,440.1 23,014.5 22,188.3
8. Préstamos Brutos 663.5 29,080.3 26,529.7 25,326.4 23,885.2 22,802.4
9. Nota: Préstamos con Mora + 90 Dias Incluidos Arriba 11.9 519.6 482.9 709.1 728.7 455.5
10. Nota: Préstamos a Valor Razonable Incluidos Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

B. Otros Activos Productivos

1. Préstamos y Operaciones Interbancarias 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Titulos Valores Negociables y a Valor Razonable a
través de Resultados 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
4. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Titulos Valores Disponibles para la Venta 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
6. Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
7. Inversiones en Empresas Relacionadas 0.1 55 5.5 55 27.6 26.8
8. Otros Titulos Valores 391.6 17,163.4 17,214.5 11,891.1 10,410.8 7,418.0
9. Total Titulos Valores 391.7 17,168.9 17,220.0 11,896.6 10,438.4 7,444.8
10. Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos Arriba n.a. n.a. 0.0 n.a. n.a. n.a.
11. Nota: Total Valores Pignorados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
12. Inversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Activos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Otros Activos Productivos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
15. Total Activos Productivos 1.040.1 45,588.6 43,078.1 36,336.7 33,452.9 29,633.1
C. Activos No Productivos
1. Efectivo y Depésitos en Bancos 85.6 3,752.5 4,043.9 3,888.3 4,008.1 3,659.5
2. Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Bienes Adjudicados en Pago 3.9 171.8 338.2 454.3 406.5 123.1
4. Activos Fijos 215 943.1 920.5 911.6 896.8 692.4
5. Plusvalia n.a. n.a. 0.0 0.0 n.a. n.a.
6. Otros Intangibles 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
7. Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Activos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Otros Activos 49.1 2,153.2 2,043.3 1,742.9 1,507.9 987.0
11. Total Activos 1.200.3 52,609.2 50,424.0 43,333.8 40,272.2 35,095.1
uUsD1 = USD1 = uUsD1 = uUsD1 = USsD1 =
Tipo de Cambio DOP43.8317019 DOP42.84990 DOP40.36450 DOP38.79150 DOP37.92660

Fuente: Superintendencia de Bancos
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Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos

Balance General

30 sep 2014 31 dic 2013 31 dic 2012 31dic 2011 31 dic 2010
(DOP millones) 9 meses 9 meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
USD millones
Pasivos y Patrimonio
D. Pasivos que Devengan Intereses
1. Depésitos en Cuenta Corriente 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Depositos en Cuenta de Ahorro 239.6 10,500.0 9,647.5 8,709.1 8,025.5 7,652.9
3. Depositos a Plazo 626.6 27,465.3 27,397.1 24,214.6 22,664.6 18,731.5
4. Total Depositos de Clientes 866.2 37,965.3 37,044.6 32,923.7 30,690.1 26,384.4
5. Depositos de Bancos 1.1 49.9 76.0 94.2 116.1 23.6
6. Repos y Colaterales en Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
7. Otros Depositos y Obligaciones de Corto
Plazo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
8. Depositos Totales. Mercados de Dinero y
Obligaciones de Corto Plazo 867.3 38,015.2 37,120.6 33,017.9 30,806.2 26,408.0
9. Obligaciones Senior a mas de un Afio 34.2 1,500.0 1,500.0 n.a. n.a. n.a.
10. Obligaciones Subordinadas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
11. Otras Obligaciones n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
12. Total Fondeo a Largo Plazo 34.2 1,500.0 1,500.0 0.0 0.0 0.0
13. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Obligaciones Negociables n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
15. Total Fondeo 901.5 39,515.2 38,620.6 33,017.9 30,806.2 26,408.0
E. Pasivos que No Devengan Intereses
1. Porcion de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. 0.0 0.0 n.a. n.a.
2. Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Pasivos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Pasivos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Otros Pasivos 33.5 1,470.4 1,039.0 8455 863.0 834.7
10. Total Pasivos 935.1 40,985.6 39,659.6 33,863.4 31,669.2 27,242.7
F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferentes y Capital Hibrido
Contabilizado como Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrido
Contabilizado como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
G. Patrimonio
1. Capital Comin 265.2 11,623.6 10,764.4 9,470.4 8,558.4 7,807.8
2. Interés Minoritario n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas por Revaluacion de Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Reservas por Revaluacion de Posicion en
Moneda Extranjera n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Revaluacién de Activos Fijos y Otras
Acumulaciones Oll 0.0 0.0 0.0 0.0 44.6 44.6
6. Total Patrimonio 265.2 11,623.6 10,764.4 9,470.4 8,603.0 7,852.4
7. Total Pasivos y Patrimonio 1.200.3 52,609.2 50,424.0 43,333.8 40,272.2 35,095.1
8. Nota: Capital Base segun Fitch 265.2 11,623.6 10,764.4 9,470.4 8,603.0 7,852.4
9. Nota: Capital Elegible segun Fitch n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
uUsD1 = uUsD1 = uUsD1 = USD1 = UsD1 =
Tipo de Cambio DOP43.83170 DOP42.84990 DOP40.36450 DOP38.79150 DOP37.92660
Fuente: Superintendencia de Bancos
Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos 10
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Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos
Resumen Analitico

30 sep 2014 31dic 2013 31dic 2012 31dic 2011 31 dic 2010

9 meses Cierre Cierre Cierre Fiscal Cierre
Fiscal Fiscal Fiscal
A. Indicadores de Intereses
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos / Préstamos Brutos Promedio 14.77 15.58 17.50 15.94 14.64
2. Gastos por Int. sobre Depositos de Clientes / Depésitos de Clientes Prom. 6.41 6.29 7.59 6.63 4.48
3. Ingresos por Intereses / Activos Productivos Promedio 14.18 15.00 16.13 15.07 13.71
4. Gastos por Intereses / Pasivos que Devengan Intereses Promedio 6.27 6.24 7.42 5.98 4.48
5. Ingreso Neto por Intereses / Activos Productivos Promedio 8.65 9.40 9.59 9.89 10.03
6. Ing. Neto por Int. — Cargo por Prov. para Préstamos / Activos Prod. Prom. 7.70 8.54 7.45 7.97 9.04
7. Ing. Neto por Int. — Dividendos de Acciones Preferentes / Act. Prod. Prom. 8.65 9.40 9.59 9.89 10.03
B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros / Ingresos Operativos Netos 17.08 16.08 15.95 11.02 9.21
2. Gastos Operativos / Ingresos Operativos Netos 58.22 59.69 57.55 56.07 58.20
3. Gastos Operativos / Activos Promedio 5.25 5.67 5.68 5.44 5.81
4. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Patrimonio Promedio 17.43 17.76 19.36 19.47 18.26
5. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Totales Promedio 3.77 3.83 4.19 4.26 4.17
6. Cargo por Prov. para Préstamos y Titulos Valores / Util. Oper. antes de Prov. 22.34 20.07 44.22 39.32 21.83
7. Utilidad Operativa / Patrimonio Promedio 13.54 14.20 10.80 11.81 14.27
8. Utilidad Operativa / Activos Totales Promedio 2.93 3.06 2.34 2.58 3.26
9. Impuestos / Utilidad antes de Impuestos 28.00 17.61 17.33 26.96 20.20
10. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Ponderados por Riesgo 6.37 5.40 7.11 5.98 5.79
11. Utilidad Operativa / Activos Ponderados por Riesgo 4.95 4.32 3.97 3.63 4.53
C. Otros Indicadores de Rentabilidad
1. Utilidad Neta / Patrimonio Promedio 10.28 12.74 9.62 8.99 12.32
2. Utilidad Neta / Activos Totales Promedio 2.22 2.75 2.08 1.97 2.81
3. Ingreso Integral de Fitch / Patrimonio Promedio 10.28 12.74 9.13 8.99 12.32
4. Ingreso Integral de Fitch / Activos Totales Promedio 2.22 2.75 1.97 1.97 2.81
5. Utilidad Neta / Act. Totales Prom. + Act. Titularizados Administrados Prom. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Utilidad Neta / Activos Ponderados por Riesgo 3.76 3.88 3.53 2.76 3.91
7. Ingreso Integral de Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 3.76 3.88 3.35 2.76 3.91
D. Capitalizacion
1. Capital Base segun Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 38.02 32.24 38.27 31.65 33.58
2. Capital Elegible segun Fitch / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Patrimonio Comun Tangible / Activos Tangibles 22.09 21.35 21.85 21.36 22.37
4. Indicador de Capital Primario Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Indicador de Capital Total Regulatorio 35.20 28.40 34.57 28.88 29.66
6. Indicador de Capital Primario Base Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Patrimonio / Activos Totales 22.09 21.35 21.85 21.36 22.37
8. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Ingreso Integral de Fitch n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Dividendos en Efectivo y Recompra de Acciones / Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Generacion Interna de Capital 9.88 12.02 9.24 8.73 11.64
E. Calidad de Activos
1. Crecimiento del Activo Total 4.33 16.36 7.60 14.75 20.63
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 9.61 4.75 6.03 4.75 21.11
3. Préstamos Mora + 90 dias / Préstamos Brutos 1.79 1.82 2.80 3.05 2.00
4. Reservas para Préstamos / Préstamos Brutos 2.27 2.53 3.50 3.65 2.69
5. Reservas para Préstamos / Préstamos Mora + 90 dias 127.14 139.08 124.99 119.49 134.82
6. Préstamos Mora + 90 dias — Reservas para Préstamos / Capital Base Fitch (1.21) (1.75) (1.87) (1.65) (2.02)
7. Préstamos Mora + 90 dias — Reservas para Préstamos / Patrimonio (1.21) (1.75) (1.87) (1.65) (2.02)
8. Cargo por Provision para Préstamos / Préstamos Brutos Promedio 1.55 1.34 3.24 2.69 1.38
9. Castigos Netos / Préstamos Brutos Promedio 1.22 1.08 1.94 1.18 1.16
10. Préstamos Mora + 90 dias + Act. Adjudicados / Préstamos Brutos + Act. Adjud. 2.36 3.06 451 4.67 2.52
F. Fondeo
1. Préstamos / Depésitos de Clientes 76.60 71.62 76.92 77.83 86.42
2. Activos Interbancarios / Pasivos Interbancarios 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
3. Depésitos de Clientes / Total Fondeo (excluyendo Derivados) 96.08 95.92 99.71 99.62 99.91
Fuente: Superintendencia de Bancos
Asociacion Popular de Ahorros y Préstamos 11
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de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacién con una calificacion seré
exacta y completa. En Ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y
al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, 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 son intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones
pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacion.

La informacion contenida en este informe se proporciona “tal cual" sin ninguna representacién o garantia de ningdn tipo. Una calificacion de
Fitch es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y metodologias que Fitch
evallia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ninguin individuo, o grupo de
individuos, es Gnicamente responsable por la calificacion. 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 esta 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 individuaimente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el
proposito de ser contactos. Un informe con una calificacion 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, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona
asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo.
Las calificaciones no hacen ningiin comentario sobre la adecuacién 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 emision. 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, publicacién o diseminacién de una
calificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién 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 electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.
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