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INFORME DE CALIFICACIÓN 

Septiembre 2019

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION 

 

 

 

 

 

 

 

 Jul. 2019 Sep. 2019 

Solvencia A+ A+ 

Perspectivas Estables Estables 
 

Detalle de clasificaciones en Anexo. 
 

Resumen financiero 

En millones de pesos de cada periodo  

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

Activos totales  42.058 45.008 51.009 

Colocaciones totales netas  21.059 25.157 27.889 

Inversiones 13.060 13.523 15.938 

Pasivos exigibles 30.526 32.565 35.268 

Patrimonio neto 10.637 11.408 11.898 

Ingreso operac. total (IOT)  2.816   3.262   2.003  

Gasto en provisiones   90   -     25  

Gastos operativos (GO)  2.146   2.413   1.488  

Resultado antes Impto. (RAI)  657   925   547  

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate sobre la 
base de reportes publicados por la Superintendencia de Bancos 
(SIB), a menos que se indique lo contrario. (1) Estados financieros 
auditados. 

Indicadores relevantes (1) 
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(1) Indicadores sobre activos totales promedio. (2) Indicadores a 
julio de 2019 se presentan anualizados. 

Respaldo patrimonial 

 Dic. 17 Dic. 18 Jul.19 

Índice de Solvencia (1) 41,9% 26,8% 36,9% 

Pasivo exigible / Patrimonio 2,9 vc 2,9 vc 3,0 vc 

Pasivo total / Patrimonio 3,0 vc 2,9 vc 3,3 vc 

(1) Corresponde a patrimonio técnico ajustado sobre activos y 
contingentes ponderados por riesgos crediticios y de mercado. 
Indicador a junio de 2019. 
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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:  Andrea Gutiérrez Brunet 
 andrea.gutierrez@feller-rate.com 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Septiembre 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Colocaciones con mayor presencia en el segmento hipotecario, que se 
complementan con créditos de consumo y comerciales 

Continuar incrementando el portafolio de colocaciones a tasas superiores que el 
promedio del sistema financiero local 

PERFIL DE NEGOCIOS 
Adecuado. Entidad enfocada en el financiamiento de 
créditos para la vivienda, con sólida posición de 
mercado en la industria de asociaciones. 

Propiedad 

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

La Asamblea General de Depositantes 
es el máximo órgano de gobierno. Está 
encargada de elegir a la Junta de 
Directores como principal organismo de 
administración, quien a su vez tiene la 
función principal de supervisar y 
controlar a la alta gerencia y sus 
comités. La Junta de Directores está 
conformada por doce miembros, de los 
cuales cuatro son externos e 
independientes. 

El gobierno corporativo se rige por un 
completo marco interno que delimita el 
quehacer de la Junta de Directores y de 
la alta gerencia. Este incluye los 
Estatutos Sociales, Reglamento Interno 
de la Junta de Directores, Código de 
Ética y Conducta y otros reglamentos, 
manuales y políticas internas.  

Colocaciones por segmento de negocio (1) 

Julio 2019 

Comerciales
21,3%

Consumo
16,6%

Hipotecarios
62,1%

 

(1) Considera colocaciones brutas. 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Septiembre 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Actor relevante en la industria de asociaciones 

CAPACIDAD DE 
GENERACIÓN 

Fuerte. Rentabilidad se mantiene relativamente estable 
en rangos del sistema de asociaciones, beneficiada por 
un bajo gasto en provisiones por riesgo de crédito. 

Márgenes operacionales muestran una relativa estabilidad en los últimos 
periodos, situándose por debajo de la industria de asociaciones 

Una sana calidad de cartera y un alto nivel de garantías permiten mantener 
gastos por provisiones en niveles inferiores al promedio del sistema 

Ingresos netos por rubro  

Julio 2019 

Margen de 
intereses

91,1%

Comisiones 
y otros

8,3%

Ingresos por 
cambios

0,7%

 

Evolución cuota de mercado (1) 
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(1) Con respecto a la industria de asociaciones. 

Resultado operacional bruto  

Margen financiero total / Activos totales promedio  
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Dic.2017 Dic.2018 Jul. 2019 (1)

CIBAO ALNAP

APAP Asociaciones  

(1) Indicador a julio 2019 se presentan anualizados. 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Septiembre 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Indicador de eficiencia muestra un mejor comportamiento 

Rentabilidad en rangos del sistema de asociaciones beneficiada por un bajo gasto 
en provisiones 

Gasto en provisiones 

Gasto en provisiones / Margen financiero total 
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Eficiencia 

Gasto operacional / Margen financiero neto 
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Rentabilidad 

Resultado antes de impuesto / Activos totales promedio 

0,8%
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Dic.2017 Dic.2018 Jul. 2019 (1)

CIBAO ALNAP

APAP Asociaciones
 

(1) Indicador a julio de 2019 se presentan anualizados. 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Septiembre 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

PERFIL DE RIESGOS 
Adecuado. Las buenas políticas y gestión del riesgo 
permiten mantener sanos indicadores de calidad de 
cartera. 

Estructura acorde al tamaño y operación de la entidad 

RESPALDO 
PATRIMONIAL 

Fuerte. Patrimonio crece consistentemente impulsado 
por una fuerte capacidad de generación y la continua 
capitalización de utilidades. El índice de solvencia se 
compara positivamente con el sistema. 

Patrimonio 
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(1) Patrimonio técnico ajustado / Activos ponderados por riesgo. 

Índice de solvencia (1) 
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(1) Corresponde a patrimonio técnico ajustado sobre activos y 
contingentes ponderados por riesgo crediticio y de mercado.
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Solvencia A+ 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Septiembre 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Cartera atomizada en línea con su foco en el financiamiento de viviendas 

Sana calidad de cartera, con alto nivel de garantías 

Calidad de la cartera de colocaciones 

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

Crecimiento colocaciones netas (2) 11,1% 19,0% 10,8% 

Provisiones constituidas / 
Colocaciones brutas 2,0% 1,4% 1,3% 

Gasto en provisiones / 
Colocaciones brutas promedio 0,4% 0,0% 0,2% 

Gasto provisiones / Margen 
financiero total 3,2% 0,0% 1,2% 

Bienes recibidos en pago / Activos 
totales promedio 0,1% 0,1% 0,1% 

Créditos reestructurados / 
Colocaciones brutas promedio 0,0% 0,0% 0,0% 

Castigos / Colocaciones brutas 
promedio 0,3% 0,5% 0,2% 

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

Cartera con atraso y cobertura 

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

Cartera vencida (1) / Colocaciones 
brutas 1,2% 0,9% 0,8% 
Stock de provisiones / Cartera 
vencida 1,6 vc 1,6 vc 1,6 vc 

(1) Corresponde a la cartera vencida + cartera en cobranza 
judicial. 

Cartera vencida 

Cartera vencida (1) / Colocaciones brutas totales 

0,0%

1,0%

2,0%

3,0%

Dic.2017 Dic.2018 Jul.2019

CIBAO ALNAP

APAP Asociaciones  
(1) Incluye cobranza judicial. 

Cobertura de cartera vencida 

Stock de provisiones para crédito / Cartera vencida (1)
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(1) Incluye cobranza judicial. 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Estables 

INFORME DE CALIFICACIÓN – Septiembre 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Castigos se mantienen en rangos acotados 

FONDEO Y LIQUIDEZ 

Moderado. Descalce estructural de plazos, mitigado en 
parte con una mayor atomización y emisión de bonos 
subordinados. 

Composición activos 
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Colocaciones totales netas Fondos disponibles

Inversiones Inversiones en filiales

Activos no generadores  

 

Composición pasivos totales 

0%
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100%

Dic.2017 Dic.2018 Jul.2019

Otros Obligaciones Subordinadas

Valores en circulación Instituciones financieras

Depósitos a plazo Ahorro  

Fondeo y liquidez 

 Dic. 17 Dic. 18 Jul. 19 

Total de depósitos (1) / Base 
fondeo 99,9% 99,9% 99,9% 
Colocaciones netas (2) / Total 
depósitos 69,9% 78,0% 79,8% 
Activos líquidos (3) / Total 
depósitos 62,9% 55,6% 59,4% 

(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 negociables y al vencimiento. 
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INFORME DE CALIFICACIÓN – Septiembre 2019

INFORME DE CLASIFICACION 

Participaciones de Mercado – Asociaciones de Ahorros y Préstamos 

 Dic. 2016 Dic. 2017 Dic. 2018 Jul. 2019 

 Participación Ranking Participación Ranking Participación Ranking Participación Ranking 

Colocaciones totales 20,3% 2 20,9% 2 22,7% 2 23,9% 2 

Préstamos comerciales 27,6% 1 25,0% 2 23,1% 2 25,3% 1 

Créditos de consumo  10,7% 3 11,9% 3 13,6% 3 14,6% 3 

Créditos hipotecarios para vivienda 23,3% 3 24,8% 2 27,5% 2 28,3% 2 

Captaciones del público 21,7% 2 21,2% 2 22,3% 2 24,3% 2 
Fuente: Elaborada por Feller Rate en base a reportes de SB. 
 

Estado de Situación y Estado de Resultados 

 En millones de pesos dominicanos 

 Asociación Cibao de Ahorros y Préstamos Sistema (1) 

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

Balance General       

Activos Totales 34.739 37.313 42.058 45.008 51.009 195.709 

Fondos disponibles 3.780 4.352 6.187 4.652 5.080 16.831 

Coloc. vigentes netas 17.903 18.934 21.059 25.157 27.889 114.480 

Inversiones 11.719 12.616 13.060 13.523 15.938 53.725 

Activo fijo 715 702 1.017 1.003 1.336 5.400 

Cartera vencida 209 265 267 225 230 1.993 

Otros 414 443 468 448 535 3.280 

       

Pasivos Totales 25.544 27.329 31.421 33.600 39.110 156.738 

Obligaciones con el público 8.907 9.644 10.948 12.259 13.318 48.545 

   A la vista                      -                         -                         -    0 0 0 

   De ahorro 8.221 9.020 10.365 11.668 12.705 47.740 

   A plazo 686 624 584 591 604 778 

  Otras obligaciones con el público                      -                         -                         -    0 9 27 

Valores en Circulación 15.722 16.690 19.546 20.278 21.917 96.336 

Bonos Subordinados 0 0 0 0 3.065 6.903 

Otros Pasivos (3) 915 995 927 1.063 810 4.954 

Patrimonio 9.195 9.985 10.637 11.408 11.898 38.971 

       

Estado de Resultados       

Margen Financiero total  2.426 2.507 2.816 3.262 2.003 9.387 

Provisiones del ejercicio 67 143 90 0 25 1.013 

Margen Financiero neto de provisiones 2.359 2.364 2.726 3.262 1.978 8.374 

Gastos Operativos 1.645 1.942 2.146 2.413 1.488 6.436 

Otros Ingresos 106 397 121 121 74 448 

Otros gastos 28 31 44 46 18 123 

Resultado antes Impto. (RAI) 791 788 657 925 547 2.263 
Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes publicados por la Superintendencia de Bancos (SB). (1) Sistema de Asociaciones de Ahorro y Préstamos; (2) Estados financieros auditados. 
(3) Incluye, entre otros, depósitos de instituciones financieras del país y del exterior.  
 

  Feb.18 Ago.18 Oct. 18 Ene. 19 Abr. 19 Jul.19 Sep. 19 

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

Perspectivas  Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables 

DP hasta 1 año  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+ 

Bonos subordinados (2)  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) Incluye el siguiente instrumento cuyo número de registro es: i) SIVEM-121 aprobado el 31 de julio de 2018.
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INFORME DE CALIFICACIÓN – Septiembre 2019

INFORME DE CLASIFICACION 
Indicadores de rentabilidad, eficiencia y respaldo patrimonial 

 Asociación Cibao de Ahorros y Préstamos Sistema (1) 

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

Márgenes       

Ingreso operacional bruto / Activos totales promedio 6,7% 6,4% 6,4% 6,8% 6,5% 7,1% 

Ingreso operacional total / Activos totales promedio 7,2% 7,0% 7,1% 7,5% 7,2% 8,3% 

Ingreso operacional neto / Activos totales promedio 7,0% 6,6% 6,9% 7,5% 7,1% 7,4% 

Provisiones       

Gasto en Provisiones / Activos totales promedio 0,2% 0,4% 0,2% 0,0% 0,09% 0,9% 

Gasto en provisiones / Ingreso operacional total 2,8% 5,7% 3,2% 0,0% 1,2% 10,8% 

Eficiencia operacional       

Gasto operacional / Colocaciones brutas promedio 9,7% 10,2% 10,4% 10,2% 9,4% 9,5% 

Gasto operacional / Activos totales promedio 4,9% 5,4% 5,4% 5,5% 5,3% 5,7% 

Gasto operacional / Ingreso operacional neto 69,7% 82,1% 78,7% 74,0% 75,2% 76,9% 

Rentabilidad       

Resultado operacional / Activos totales promedio 2,1% 1,2% 1,5% 2,0% 1,8% 1,7% 

Resultado antes de impuesto / Activos totales promedio 2,3% 2,2% 1,7% 2,1% 2,0% 2,0% 

Resultado antes de impuesto / Capital y reservas promedio 73,8% 67,9% 52,8% 69,3% 67,8% 19,6% 

Respaldo patrimonial       

Índice de Solvencia (3) 34,6% 36,6% 41,9% 26,8% 36,9% 27,6% 

Pasivo exigible / Patrimonio 2,7 vc 2,6 vc 2,9 vc 2,9 vc 3,0 vc 3,7 vc 

Pasivo exigible / Capital y reservas 22,1 vc 21,9 vc 23,8 vc 23,6 vc 25,5 vc 6,9 vc 

(1) Sistema de Asociaciones de Ahorros y Préstamos. (2) Indicadores a julio de 2019 anualizados cuando corresponde. (3) Corresponde a Patrimonio técnico ajustado sobre activos y contingentes ponderados por riesgos 
crediticios y de mercado. 

 

 

Las clasificaciones 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 de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la 
clasificadora 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 clasificaciones 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. 


