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22 de abril de 2021

Sefior

Gabriel Castro Gonzalez
Superintendente

Superintendencia del Mercado de Valores
Ciudad.

Atencién: Sra. Olga Nivar
Directora Oferta Publica

Asunto: Hecho Relevante de Calificacion de Riesgo
Estimado sefior Castro:

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 abril de
2021, el Informe Extenso al cierre del 2020 y la calificacién trimestral
correspondiente al ler. trimestre del 2021 de la firma calificadora Fitch Ratings,
ratifica la Calificacion 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
Asociacion 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,
John Michael Firmado digitalmente

por John Michael Llanos

Llanos Chumbe
Fecha: 2021.04.22

Chumbe 15:42:20 -04'00'

John Llanos
Vicepresidente de Riesgos

JL/sv



Fitchﬁa‘i;’ings

Asociacion Popular de Ahorroy
Préstamos

Factores Clave de Calificacién

Entorno Econdmico Desafiante: Las calificaciones nacionales de Asociacién Popular de Ahorro y
Préstamos (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. Esto
incorpora las expectativas de Fitch de una recuperacién econémica de 4.9% en 2021, luego de una
contraccion econémica de 6.7% en 2020.

Perfil dela Compaiiia: El perfil de compafia de APAP tiene una importancia alta en las calificaciones,
dada su posicion competitiva fuerte, que la posiciona como la quinta mas grande en el sistema
financiero dominicano, con participacion de 4.1% en términos de activos a diciembre de 2020. La
asociacion se caracteriza por tener una participacién mayor que la de sus pares en el segmento de
consumo, asi como por posicionarse en tercer lugar por cartera hipotecaria de |a plaza.

Calidad de Cartera Buena: El indicador de préstamos vencidos sobre cartera total de APAP se
mantuvo estable y relativamente bajo, alin a pesar de la crisis: a diciembre de 2020, el indicador de
morosidad mayor de 90 dias fue de 1.7% (2019: 1.6%), producto de las medidas de flexibilizacion
otorgadas a sus clientes. APAP mantiene niveles holgados de cobertura (228.41%), favorables
frente a los de sus pares y el promedio del sistema. Este nivel se considera adecuado, tomando en
cuenta que los créditos que se reestructuraron temporalmente como medida de alivio para los
deudores son moderados (diciembre 2020: 3% de cartera total) y que la entidad tiene provisiones
excedentarias.

Rentabilidad Adecuada: El indicador de utilidad operativa sobre activos ponderados por riesgo
(APR) de 2.4% a diciembre de 2020 continué en niveles adecuados y mejoré con respecto al cierre
de 2019 de 2.2%, debido a APR inferiores. Esto es producto de una reduccion del riesgo de mercado
dado el cambio en la metodologia de calculo indicada por el regulador. Por su parte, el indicador de
utilidad operativa sobre activos totales se redujo a 1.4% en 2020 (2019: 2%), lo que refleja el
aumento importante en el gasto por provisiones. Fitch estima que en 2021 |a rentabilidad podriaser
mas baja frente a los niveles previos a la pandemia, lo que seria un reflejo de mayores costos de
crédito y margenes de intermediacién menores.

Capitalizacién Robusta: El indicador de Capital Base segun Fitch sobre APR mejoré hasta 34.9% a
diciembre de 2020 (2019: 23.1%), dada una reduccién del riesgo de mercado, y es favorable frente
al promedio del sistema financiero (18.95%), lo que permite a la entidad un margen adecuado de
crecimiento y capacidad para absorber pérdidas. Asimismo, el indicador de patrimonio comun
tangible sobre activos tangibles de 19.58% es adecuado y mayor que el de sus pares. Fitch opina que
los niveles robustos de capitalizacién son fundamentales por la naturaleza mutualista de |la entidad.

Liquidez y Fondeo Adecuados: APAP mantiene niveles de liquidez adecuados, reflejados en la
relacion de préstamos a depésitos de 87% a diciembre de 2020. La fuente principal de fondos de
APAP son las captaciones del publico, las cuales representan 80% del fondeo total. Fitch no observa
riesgos de refinanciamiento y liquidez relevantes en la asociacion, debido a su estructura de fondeo
relativamente diversificada y estable.
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Informacién Financiera

Asociacién Popular de Ahorroy
Préstamos

31dic2020 31dic2019

Totalde 1,679.0 1.6%90.2
Activos (USD
millones)

Total de 97.753.5
Activos (DOP
millones)

89.414.4

Totalde 20,164.6
Patrimonio
{DOP millones)

18,573.9

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, APAP.
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Sensibilidades de Calificacién

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion
negativa/baja:

- deterioro significativo en los indicadores de calidad de activos y rentabilidad en medio del proceso
paulatino de recuperacion de la actividad econémica tras la pandemia por coronavirus;

- incremento sostenido en la morosidad hasta que impacte el indicador de Capital Base segun Fitch
a APR consistentemente por debajo de 20%, o bien, un indicador de patrimonio tangible sobre
activos tangibles inferior a 15%.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion
positiva/alza:

- mejora del entorno operativo y en las métricas financieras de |a compania, mientras mantiene su
buen perfil de compaiia.

Caracteristicas de las Emisiones de Deuda

Tipode Calificacion Monto Afno Vencimiento Nlmero de
Instrumentos Registro
Deuda A+(dom) DOP3,000 2016 2026 SIVEM-100
Subordinada millones

Deuda A+(dom) DOP3,000 2019 2026 SIVEM-131
Subordinada millones

Fuente: Fitch Ratings

Deuda Subordinada

Las calificaciones de deuda subordinada se moveranen|a misma magnitud y sentido que las acciones
de calificacién nacional de largo plazo, manteniendo un notch (escaldn) de diferencia. Las
calificaciones de las emisiones de deuda subordinada estan un notch debajo de lo otorgado al emisor,
dado su grado de subordinacién al cumplimiento de las obligaciones privilegiadas de primer y
segundo orden de la asociacidn. Esto refleja las pérdidas esperadas mayores en caso de liguidacion,
pero ninglin descuento por riesgo de no pago, ya que los bonos no incorporan caracteristicas de
absorcién de pérdidas de negocio en marcha.

Resumen de la Compaiiia y Factores de Evaluacién Cualitativa

Entorno Econémico Débil

El 5 de marzo de 2021, Fitch afirmd la calificacién soberana de Republica Dominicana en ‘BB-' con
Perspectiva Negativa. La Perspectiva Negativa refleja que las presiones fiscales se han agravado con
la pandemia. Fitch espera un cercimiento econdmico de 4.9% en 2021-2022, impulsado por el
turismo, las remesas y las exportaciones, luego de una contraccion de 6.7% en 2020.

Fitch considera que las medidas prolongadas de confinamiento incidiran en una ralentizacion de la
recuperacion econdmica. Esto resultara en un crecimiento del crédito bajo, influenciado en buena
medida por la demanda débil por parte de los hogares cuyos patrones actuales de consumo son méas
conservadores, asi como por la recuperacién incierta de los negocios en algunos de los sectores mas
afectados, particularmente consumo (26%), comercio (14%) y hoteles y restaurantes (5%).

El diferimiento de las cuotas de los créditos estuva vigente de manera general en los tres meses
iniciales de la pandemia, con lo que hay una visibilidad buena de la morosidad. No obstante, la
agencia considera que, durante 2021, se produciran deterioros adicionales a los ya observados, a
causa de la maduracion de la cartera reestructurada bajo condiciones especiales, el aumento en el
desempleo, cierres potenciales de negocios y suspension de programas gubernamentales de ayuda

Asociacion Popular de Ahorro y Préstamos
Reporte de Calificacion | 21 abril 2021 fitchratings.com 2
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social. Fitch observara el comportamiento de la carterareestructurada temporal (diciembre 2020:
2% de los préstamos totales), cuya maduracion se materializarda en 2021.

Fitch estima que el costo de crédito continuars incrementando por los deterioros mayores de
cartera. Esto es a pesar de que la mayoria de las instituciones financieras creé volimenes
importantes de provisiones voluntarias en 2020. La agencia también prevé que se producird una
mayor presion sobre los margenes financieros, en medio de un escenario de tasas bajas, resultado
delaliquidez amplia por la politica monetaria expansiva. La mejora en |a eficiencia operativa no ser
suficiente para compensar tales presiones sobre |a rentabilidad, misma que no retornars en 2021 a
los niveles previos a la pandemia.

Perfil de la Compafiia

APAP tiene una posicién competitiva coma |a quinta entidad mas grande en el sistema financiero
dominicane, con una participacidn de 4.1% en términos de activos a diciembre de 2020. Su poder
competitivo mayor radica en |a cartera hipotecaria, en la cual ocupa el tercer lugar de la plaza. Con
respecto alas asociaciones, es la mas grande, con 40% de los activos a |a misma fecha.

El activo productivo principal del banco es 12 cartera de créditos, que representaba 51% del activo
total a diciembre de 2020. El modelo de negocios de APAP se ha enfocado principalmente en
préstamos hipotecarios (56%), seguido de préstamos de consumo (31%) v comerciales (13%). A esa
fecha, el margen financiero neto representaba 86% del total de ingresos operativos de la asociacion,
mientras que el restante provenia de ingresos por comisiones, servicios, entre otros. Los mismos han
sido estables y crecientes en el tiempo. Similar al resto de asociaciones, los ingresos de APAP
dependen en mayoria de préstamos hipotecarios, pero la entidad se caracteriza por ser mas
intensiva en préstamos de consumo que sus pares.

El modelo de negocio de APAP esta limitado frente al de los bancos por su naturaleza como
asociacion mutualista, al no poder captar o prestar en délares estadounidenses nicaptar con cuentas
corrientes. La asociacién suple esto conuna cobertura geografica amplia, cajeros electrénicos, banca
electrénica v una franquicia robusta de captacidn en ahorro y némina. Cuenta con alianzas
estratégicas que ponen a su disposicién mas de 1,500 cajeros a nivel nacional. La entidad no
pretende extender su cobertura fisica de manera relevante, dada la eficiencia mayor e importancia
de los canales digitales.

Administraciény Estrategia

La administracion tiene un grado alto de estabilidad y experiencia. Este factor ha permitido
mantener una estrategia consistente y rentabilidad acorde con su apetito de riesgo, apoyada en
mejoras en los servicios ofrecidos. El gobierno corporativo de APAP es fuerte y protege los derechos
de los acreedores. La entidad es liderada por la Junta Directiva, compuesta de ocho miembros
nombrados por la asamblea de depositantes, dada su naturaleza mutualista. Pese el logro
consistente de los objetivos estratégicos establecidos a lo largo de los afios, en 2021, la compafdiia
podria enfrentarse a aplazamientos, debido a los desafios derivados de la pandemia. En el corto
plazo, laentidad se ha enfocado en larecuperacién, mientras que enelmediano plazo se centraraen
disefiar medidas y estrategias acordes a la nueva normalidad.

Los objetivos estratégicos contemplan crecer en los segmentos y sectores menos impactados por la
crisis, con un enfoque en el sector hipotecario y captaciones de cuentas de ahorro, asi como
garantizar la continuidad de las operaciones vy los servicios, acelerar las iniciativas de digitalizacion,
mantener los niveles de liquidez adecuados y maximizar el margen financiero. Asimismo, busca
orientar las dreas de soporte y proyectos en la eficiencia, reducir gastos, gestionar activamente el
riesgo reputacional y los riesgos de ciberseguridad, asi como proveer un entorno SEgUro a sus
colaboradores y clientes en medio de la pandermia.

Asociacion Popular de Ahorro y Préstamos
Reporte de Calificacién | 21 abril 2021 fitchratings.com 3
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Al cierre de 2020, APAP logré un cumplimiento de 84% de |a utilidad neta y de 102% de sus activos.
Fitch considera razonable la ejecucisn del presupuesto, teniendo en cuenta la carga importante de
provisiones constituidas por la crisis y al hecho de que APAP no se acogio a la medida de flexibilidad
de posponer la constitucidn de las mismas. Por su parte, APAP proyecta para 2021 un crecimiento
de cartera similar al de 2020 de 14%, impulsado principalmente en un crecimiento de 11% de |a
cartera hipotecaria y 15% de la cartera comercial. La asociacion ha sido efectiva en |a ejecucién del
presupuesto cuando las condiciones del entorno asi lo han permitido.

Apetito de Riesgos

El apetito de riesgo de APAP es moderado, au nque mayor que el de otras asociaciones por la
participacion mayor de |a cartera de consumo en su balance. Sin embargo, |a entidad ha previsto un
apetito de riesgo menor con el aumento previsto de la cartera hipotecaria en el balance. Cuenta con
una matriz que define su apetito de riesgo.

APAP ha definido umbrales de apetito de riesgo, tolerancia y capacidad. En términos de riesgo de
crédito, se definen Iimites por tipo de cartera, concentraciones maximas por sector econdmico para
créditos comerciales, asi como limites a los indicadores de morosidad. Los créditos de banca de
personas son otorgados de acuerdo a limites establecidos por puntajes internos y externos y hay
topes de financiamiento para créditos hipotecarios. Para los créditos comerciales, la entidad utiliza
una matriz de montos de acuerdo al uso del préstamo, garantia y plazo, ademas de que hace un
analisis de flujos financieros. Finalmente, las politicas de otorgamiento de tarjeta de crédito exigen
tiempo minimo de empleo, justificacidn de ingresos, referencias de créditos y ausencia de mora
interna y externa.

Al cierre de 2020, la cartera de préstamos crecié 13.4%, superior al promedio del sistema bancario
(2.5%), con enfoque en el financiamiento del sector hipotecario y comercial, particularmente en
proyectos de construccién iniciados antes de la crisis.

APAP evalla el riesgo de interés basandose en |a metodologia de célculo del valor en riesgo (VaR;
value-at-risk) delineado por el regulador. A diciembre de 2020, los VaR de tasa de interés en moneda
nacional y moneda extranjera representaron 10.89% y 0.01% del Capital Base segtin Fitch,
respectivamente. El riesgo de tasas interés esta mitigado, en buena medida, por |z posibilidad
contractual que tiene APAP de ajustar |as tasas activas y pasivas de manera inmediata.

La exposicién al riesgo de tipo de cambio ests acotada por la disposicion regulatoria de que las
asociaciones no pueden otorgar créditos ni captar en moneda extranjera. APAP tenia una posicién
larga de 6.7% a diciembre de 2020, muy por debajo del limite regulatorio de hasta 50% de
patrimonio.

Asociacion Popular de Ahorro y Préstamos )
Reporte de Calificacion | 21 abril 2021 fitchratings.com 4
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Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave

31dic2020 31dic2019 31dic2018 31dic2017 31dic2016
Cierre de afo Cierrede ano Cierrede afno Cierre de afio Cierredeafo Cierrede ano
USD millones DOP millones DOP millones DOP millones DOP millones DOP millones
Auditado - Sin Auditado - Sin Auditado - Sin Auditado - Sin Auditado - Sin Auditado - Sin
- Salvedades Salvedades Salvedades Salvedades Salvedades Salvedades
Resumen del Estado de Resultados
Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 116 67455 60918 6.134.4 5.660.0 4756.9
Comisiones y Honorarios Netos 20 11920 1.275.3 1.069.3 1.086.7 1.003.5
Otros Ingresos Operativos -1 -73.3 -61.0 -146.0 43.2 17.8
Ingreso Operativo Total 135 7.864.1 7,306.1 7.057.7 6,789.9 5778.2
Gastos Operativos 76 4,420.9 44467 4,274.5 3,905.7 3.587.3
Utilidad Operativa antes de Provisiones 39 3.443.2 28594 2,783.2 2,884.2 2,190.9
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 37 2,150.5 1,218.6 1.281.3 1912.0 9715
Utilidad Operativa 22 12927 1.640.8 15019 9722 1.219.4
Otros Rubros No Operativos (Netc) 5 3105 284.1 269.3 190.7 108.3
Impuestos 0 -4.8 173.6 159.0 9.8 167.8
Utilidad Neta 28 1,608.0 1,751.3 16122 1.153.1 1.159.8
atro Ingreso Integral 0 0.0 n.a. n.a. n.a. 0.0
Ingreso Integral seglin Fitch 28 1.608.0 1,751:3 1,612.2 1,153.1 1,159.8
Resumen del Balance General
Activos
Préstamos Brutos 897 52.213.6 46,056.3 44.465.6 42,7127 39.968.0
- Delos Cuales Estan Vencidos 15 897.6 743.8 801.0 1,109.2 9723
Reservas para Pérdidas Crediticias 35 2,050.2 905.7 904.9 1,135.1 1.1388
Préstamos Netos 862 50.163.3 45.150.6 43,560.7 41,577.6 38.829.2
Préstamos y Operacicnes Interbancarias 0 0.0 0.0 n.a. n.a. 0.0
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Titulos Valores y Activas Productivos 662 38,517.0 32.094.2 26,3574 24,2448 214573
Total de Activos Productivos 1,523 88,680.4 77,2447 69,918.1 65,822.4 60,286.5
Efectivo y Depdsitos en Bancos 5% 3.409.8 6,761.1 6,708.8 5,907.4 6,381.4
Otros Activos 97 5.663.3 5.408.5 4,850.5 4,227.0 3,958.8
Total de Activos 1679 97,7535 89,414.4 81.477.4 75,956.8 70.626.7
Pasivos
Depositos de Clientes 1,027 59.798.5 62,315.0 56,454.8 53,729.1 49,684.3
Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo 161 9.395.0 370.7 3,260.0 7215 647.8
Otro Fondeo de Largo Plazo 98 5,700.0 5,700.0 2,700.0 4,200.0 4,200.0
Obligaciones Negociables y Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo 1286 74.893.5 68,385.7 62,414.8 58,650.6 54,532.2
Otros Pasivos 46 2,695.3 24547 2,169.9 2,006.7 1,790.6
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Patrimonio 346 20.164.6 18,573.9 16,892.7 15,2995 14,304.0
Total de Pasivos y Patrimonio 1679 97,7535 89.414.4 81,4774 75.956.8 70.626.7
Tipo de Cambio usD1= usD1= usbi= usbi1= UsD1=
DOP58.2195 DOP52.9022 DOP50.2762 DOP48.1989 DOP46.7267

Fuente: Fitch Ratings. Fitch Solutions, SIB. APAP.
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Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave

31dic2020 31dic2019 31dic2018 31dic2017 31dic2016
Indicadores (anualizados seg(in sea apropiado)
Rentabilidad
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 24 2.2 24 2 25
-Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 8.1 8.7 9.3 8.9 8.6
Gastos No Financieros/Ingreses Brutos 56.2 60.9 60.6 575 62.1
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 8.3 9.9 10.0 7.8 8.5
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos Vencidos 17 1.6 18 2.6 24
Crecimiento de Préstamos Brutos 13.4 3.6 4.1 6.9 16.5
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 228.4 121.8 113.0 102.3 117.1
Gastos por Constitucion de Reservas/Préstamos Brutos 4.3 27 29 4.6 2.6
Promedio
Capitalizacién
Indicador de Capital Comuin Tier 1 (CET 1) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) Completamente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Implementado
Tndicador de Capital Base segun Fitch 34.9 23.2 253 30.7 262
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 19.6 19.5 19.5 18.7 18.5
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/Capital Comun Tier 1 n.a. n.a. na. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/ Capital Base segun Fitch -6.1 -0.9 -0.7 -0.2 =13
Fondeo y Liquidez
Préstamos/Depésitos de Clientes 87.3 73.9 78.8 79.5 804
Indicader de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Depdsitos de Clientes/Fondeo 79.8 911 90.5 91.6 911
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, SIBy APAP.

Asociacién Popular de Ahorro y Préstamos
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Indicadores Financieros Clave - Desarrollos Recientes

Calidad de Cartera Buena

APAP entré a la crisis con niveles de morosidad moderados (diciembre 2019: 1.6%) v similares al
promedio del sistema financiero. El indicador de préstamos vencidos sobre cartera total se mantuvo
estable y relativamente bajo, atin a pesar de |a crisis; adiciembre de 2020, el indicador de morosidad
fue de 1.7%, producto de las medidas de flexibilizacion otorgadas a sus clientes, reflejado en un
mayor porcentaje de préstamos reestructurados sobre |a cartera total.

A diciembre del 2020, aproximadamente 55.6% del total de la cartera tenia algtn tipo de alivio
financiero araiz del coronavirus; 95% de estos alivios correspondealacampanade “Ruedatu Cuota”
y el restante 5%, a la reestructuracion temporal (2.6% del total de la cartera bruta). APAP proyecta
que la cartera que recibié algtin tipo de alivio porla contingencia por el coronavirus terminars de
amortizarse al cierre de 2023. La morosidad de |a cartera que recibié alivios por covid ha tenido un
comportamienta relativamente adecuado y, a diciembre de 2020, el indicador de morosidad mayor
a 90 dias de esta cartera fue de 1.6%.

Con respecto a la cobertura de cartera vencida, el indicador fue favorable frente a sus pares y el
promedio del sistema, ubicdndose en 228.41% al cierre de 2020, Este nivel es considerado
adecuado, tomando en cuenta los niveles actuales de créditos que se reestructuraron como medida
de alivio para los deudores y al hecho de que la entidad ha constituido voluntariamente |as
provisiones correspondientes a tales créditos reestructurados, pese a que, seglin el tratamiento
regulatorio especial, las mismas pueden crearse hasta fines de marzo de 2021. A diciembre de 2020,
APAP tenia un exceso de provisiones por un total de DOP449.73 millones, las cuales corresponden
a provisiones voluntarias (diciembre 2020: 31.7% del total del stock de provisiones). Por su parte, |a
concentracion de los 20 mayores deudores de 8% del total de préstamos a diciembre de 2020
continda siendo baja y similar al promedio histérico de |a misma entidad.

Rentabilidad Adecuada

El indicador de utilidad operativa sobre APR de 2.4% a diciembre de 2020 continud en niveles
adecuados y mejord con respecto al cierre de 2019 de 2.2% debido a menores APR. Esto fue
producto de una reduccién del riesgo de mercado, dado el cambio en la metodologia de calculo
indicada por el regulador. Por su parte, el indicador de utilidad operativa sobre activos totales se
redujo a 1.4% en 2020 (2019: 2%), lo que refleja el importante aumento en el gasto por provisiones
(+77.0%), el cual absorbié 62% de las utilidades operativas antes de provisiones al cierre de 2020.

Fitch prevé que la proporcidn de dicho gasto en las utilidades operativas se mantendra elevada
durante 2021, debido a que la entidad ha previsto constituir todas las provisiones de los créditos sin
acogerse a las medidas de flexibilidad, ademéas de un monto adicionzl de provisiones voluntarias por
los créditos otorgados en medio de la crisis. La eficiencia operativa se ha mantenido estable y mejor
que el promedio del sistema financiero, debido al control estricto de gastos operativos y el impulso
de canales digitales.

Capitalizacién Robusta

La capitalizacién de APAP, dada su naturaleza mutualista es unz de sus fortalezas, dado que es
bastante alta, lo que le permite sustentar sus operaciones y le proporciona un margen amplio de
crecimiento y una buena capacidad para absorber pérdidas potenciales. El Capital Base seglin Fitch
sobre APR mejoré hasta 34.9% a diciembre de 2020, producto de una reduccién del riesgo de
mercado vy es favorable frente al promedio del sistema financiero (18.95%). Los indicadores de
capitalizacién también se benefician de niveles de rentabilidad adecuados y del hecho de que los
titulos valores publicos no ponderan como activo riesgoso y de que la cartera con garantia
hipotecaria pondera tnicamente a 50%, segln la regulacidn local vigente. De igual manera, al
analizar el indicador de patrimonio tangible a activos tangibles, este fue de 19.6%, nivel considerado
adecuado por parte de Fitch y superior al del promedio del sistema de 10% para este mismo corte.

En opinién de Fitch, niveles robustos de capitalizacién son fundamentales por la naturaleza
mutualista de la entidad, cuya Gnica fuente de fortalecimiento del patrimonio son las utilidades, las
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cuales se capitalizan en 100% afio tras afio. Dada la coyuntura y las expectativas de deterioro de |a
rentabilidad de la entidad, producto de una menor generacion de ingresos y presiones en los gastos
por provisiones, se podrian evidenciar niveles menores de capitalizacién. No obstante, Fitch prevé
que el Capital Base segtn Fitch se mantendra elevado en el horizonte de las calificaciones.

Fondeo y Liquidez Adecuados

APAP tiene niveles de liquidez adecuados, reflejados en una relacion de préstamos a depédsitos de
87% a diciembre de 2020. Tal relacion se ha mantenido adecuada, ain cuando el crédito aumentd
13% durante 2020. La fuente principal de fondos de APAP son las captaciones del publico, que
representaban 80% del fondeo total al cierre de 2020. Por su parte, la concentracion del fondeo es
baja, ya que los 20 mayores depositantes correspondian a 10.2% del total del fondeo a diciembre de
2020. La entidad contintia enfocada en reducir |a dependencia de clientes institucionales, a fin de
mantener un margen financiero adecuado. a través de |3 consecucién de un costo menor de fondos.
El fondeo se complementa con dos emisiones de deuda subordinada por un monto de DOP3,000
cada una, ambas con vencimiento en 2026. Estas colocaciones mitigan parcialmente el descalce de
plazos de la entidad, el cual es comun en el sistema financiero dominicano.

Debido al enfoque en cartera hipotecaria, la asociacién presenta un descalce estructural de plazos,
en la medida en que los activos tienen un vencimiento de mayor plazo que los pasivos. Este riesgo se
mitiga por la estabilidad de los depésitos de |a asociacion. en conjunto con un portafolio de
inversiones altamente liquide. Asimismo. APAP cuenta con lineas de financiamiento en el sistema
financiero local por aproximadamente DOP4,129 millones.

A diciembre de 2020, APAP evidencid una reduccién de 4% de sus depdsitos, lo cual responde a la
estrategia de reduccién de costos que implicé la caida de captaciones de alto costo en personas
juridicas mediante el desmonte de |a cartera institucional. Acorde con lo anterior, APAP ha migrado
sus esfuerzos a aumentar las captaciones a personas fisicas, cuyo costo de fondeo es
significativamente menor. Los nuevos depdsitos se redujercn al inicio de la pandemia: no obstante,
se han recuperado paulatinamente, en linea con la recuperacion econdmica. No se presentan
cambios significativos en |a posiciéon de liquidez como resultado de la pandemia.
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