FitchRatings

Asociacion Cibao de Ahorrosy
Préstamos

Factores Clave de Calificacion

Franquicia Limitada: A agosto de 2020, Asociacién Cibao de Ahorros y Préstamos (ACAP) obtuvo el
segundo lugar por activos entre las asociaciones de ahorros y préstamos del sistema dominicano,
conuna participacionde 26.6%.Sin embargo, con respecto a su participacién en el sistema financiero
dominicano, la asociacién tiene 2.7% de participacién de mercado del total de activos. Una de sus
ventajas competitivas mas fuertes es la identificacién del publico objetivo residente en la regién del
Cibao, donde concentra cerca de la mitad de sus operaciones.

Aumentos de Morosidad: Los indicadores de morosidad de ACAP contintian siendo de los mas bajos
entre las asociaciones y se mantienen menores que los de sus pares y lo evidenciado por el mercado,
a pesar de los deterioros pronunciados a junio de 2020, producto de la crisis generada por la
pandemia (indicador de cartera vencida a junio 2020: 2.49%; diciembre 2019: 1.23%). Dados los
aumentos en lamorosidad en el primer semestre de 2020, la cobertura de cartera vencida se afect6
altamente y disminuyé a 64.76% desde 112% al cierre de 2019. Fitch considera que la calidad de la
cartera aun no refleja la totalidad de los impactos de la crisis generada por el coronavirus, gracias a
las medidas de flexibilizacién otorgadas a los clientes de la entidad y las politicas del regulador, por
lo cual se esperan deterioros adicionales en el corto y mediano plazo.

Rentabilidad Adecuada: Durante los primeros meses de la crisis, ACAP mantuvo una rentabilidad
relativamente estable, la cual, aunque favorable respecto a algunos de sus pares, sigue siendo
inferior a la del sistema financiero. Dado el deterioro en la cartera de créditos, los gastos por
provisiones aumentaron, de tal forma que llegaron a absorber 28% de las utilidades de la entidad,
cuando antes absorbian solo 11%. Lo anterior generd que el indicador de utilidad operativa sobre
activos ponderados por riesgo (APR) cayeralevemente a 1.7% en junio de 2020 desde 1.8% al cierre
de 2019. Fitch espera que la utilidad operativa se presione en el corto plazo, dada la reducciénen la
generacién de ingresos y el costo mayor de crédito en medio de la crisis actual.

Capitalizacion Robusta: La capitalizacion de ACAP, dada su naturaleza mutualista, es una de sus
fortalezas, dado que tiene un nivel elevado. Lo anterior le permite sustentar sus operaciones y le
proporciona un margen amplio de crecimiento y una buena capacidad para absorber pérdidas
potenciales. A junio de 2020, el Capital Base segln Fitch sobre APR fue de 28.5% y estable con
respecto al cierre de 2019 de 28.6%. Dada la coyuntura y las expectativas de deterioro de la
rentabilidad de la entidad por una generacién menor de ingresos y presiones en los gastos por
provisiones, se podrian evidenciar niveles menores de capitalizacién. No obstante, Fitch prevé que
el Capital Base seguin Fitch a APR se mantendrd elevado en el horizonte de las calificaciones.

Fondeo y Liquidez Adecuados: El fondeo de la asociacién estd compuesto principalmente por
depdsitos (87.9%). La relacion de préstamos a depdsitos fue de 83.4% a junio de 2020, lo que denota
niveles holgados de liquidez. Debido al enfoque en cartera hipotecaria, la asociacién presenta un
descalce estructural de plazos, propio de la naturaleza mutualista de las asociaciones de ahorros y
préstamos. La concentracion de los depositantes principales es baja (junio 2020: aproximadamente
5%). Fitch no observa riesgos de refinanciamiento y liquidez relevantes en la asociacion, debido a su
estructura de fondeo relativamente diversificada y con estabilidad.
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Deuda Subordinada: Las calificaciones de las emisiones de deuda subordinada estan en un nivel
inferior al otorgado al emisor, dado su grado de subordinacién al cumplimiento de las obligaciones
privilegiadas de primer y segundo orden de la asociacién. Esto refleja las pérdidas mayores que se
esperarian en caso de liquidacion, pero ninglin descuento por riesgo de no pago, ya que los bonos no
incorporan caracteristicas de absorcion de pérdidas de negocio en marcha.

Sensibilidades de Calificacion

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

- deterioro significativo en los indicadores de calidad de activos y rentabilidad, debido a la
interrupcién de la actividad econdmica por la pandemia de coronavirus;

- incremento sostenido en la morosidad hasta un nivel que derivara en un indicador de capital base
segun Fitch a APR consistentemente por debajo de 20%.

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

- mejora del entorno operativo, acompanada de un progreso en las métricas financieras, mientras la
compaiia mantiene su buen perfil, en especifico, si la rentabilidad operativa sobre APR fuera
consistentemente mayor de 5%.

- la calificacion de deuda subordinada se movera en la misma magnitud y sentido con las acciones de
calificacién nacional de largo plazo, manteniendo un escalén de diferencia.
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Caracteristicas de Emisiones de Deuda

Tipo de Instrumento Calificacion Monto Ano

Vencimiento Numero de Registro

Deuda Subordinada A+(dom) DOP 3,000 millones 2019

SIVEM-121

Fuente: Fitch Ratings y ACAP.

Fuente: SIV, SIB, ACAP y Fitch Ratings.

Factores de Evaluacion Cualitativa

Entorno Operativo
Entorno Operativo Débil

En mayo de 2020, Fitch afirmé la calificacidén soberana de Republica Dominicanaen ‘BB-"y revisé la
Perspectiva a Negativa desde Estable. Lo anterior derivé de que la pandemia por el coronavirus ha
generado una caida fuerte en la actividad econdmica y ha ejercido presiones particulares sobre la
balanza de pagos del pais, dada su dependencia del turismo y las remesas. Fitch espera una recesién
econdmica de al menos 5% en 2020 y una recuperacién del 4% para 2021.También resalta que el
turismo sufrird un impacto pronunciado y duradero, respecto a lo cual considera poco probable que
se recupere por completo en 2021.

Las consecuencias econdmicas de la pandemia por el coronavirus también llevaron a Fitch a revisar
su perspectiva de sector del sistema bancario dominicano a negativa desde estable. La agencia
considera que las presiones sobre la rentabilidad y calidad de los activos desafiaran el desempefio
de los bancos dominicanos, debido a la recesidon econémica y a los posibles aumentos en el
desempleo. Un periodo prolongado de condiciones operativas débiles podria poner en riesgo
algunas calificaciones de las instituciones financieras, particularmente de aquellos bancos con una
exposicién mayor al segmento minorista, sectores vulnerables como las pequefas y medianas
empresas (Pymes) y el turismo, o bien, con una dependencia mayor del fondeo mayorista. No
obstante, Fitch considera que los colchones de capital y liquidez deberian ser suficientes para
respaldar las calificaciones en los niveles actuales en el corto plazo.
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El Banco Central de la Republica Dominicana (BCRD) proporcioné medidas regulatorias y
monetarias para aliviar temporalmente a las empresas, los hogares y los bancos. Si bien esto
atenuara las presiones sobre los costos de crédito, también podria retrasar el reconocimiento de
préstamos deteriorados. Aun existe incertidumbre sobre la magnitud de los nuevos préstamos
deterioradosy los préstamos reestructurados. Fitch considera que podrian surgir algunas presiones
en la rentabilidad del sistema bancario a raiz de un volumen menor de negocios, un aumento de los
costos de crédito y una disminucién de las comisiones debida a menos transacciones, teniendo en
cuenta un escenario de debilitamiento econémico prolongado.

La morosidad de la cartera del sistema bancario incrementé a 2.1% a junio de 2020 desde 1.6% a
diciembre de 2019. El deterioro de las carteras ha sido moderado, pero Fitch espera que sea mas
pronunciado en el ultimo trimestre del presente afo o a principios de 2021. Esto considera la
recesion esperaday la madurez pendiente de los créditos reestructurados. La cobertura de 135% a
mayo de 2020 es adecuada; no obstante, las necesidades de provisiones podrian estar siendo
subestimadas en el corto plazo, dado que no todas las instituciones financieras estdn creando
provisiones voluntarias.

Los bancos dominicanos ingresaron a este periodo de crisis con una posicion muy sélida en términos
de rentabilidad, con una utilidad operativa sobre activos ponderados por riesgo (APR) de 2.6% a
diciembre de 2019 y con margenes de intermediacion muy elevados, en comparacién con los de
otros sistemas bancarios en la regidn. De esta forma, aunque ha habido ciertas presiones por un
ambiente de tasas a la baja y el aumento en las provisiones, Fitch considera que la rentabilidad se
sostiene en un nivel adecuado, pero que por ahora estd sobreestimada porque no se ha reconocido
el costo de crédito real producto de la crisis.

Perfil de la Compaiiia

Franquicia

ACAP fue fundadaen 1962 con un enfoque en los préstamos hipotecarios y promocién de proyectos
habitacionales. A agosto de 2020, ocupaba el segundo lugar en el sector de las asociaciones, con una
participacion por activos dentro de las mismas de 26.6%. Ocupa el séptimo lugar por activos dentro
del sistema financiero consolidado, con una participacién por activos de 2.7%. Una de sus ventajas
competitivas mas fuertes es la identificacion del publico objetivo residente en la regién del Cibao
con lainstitucién, donde concentra cerca de la mitad de sus operaciones.

Modelo de Negocios y Estructura Organizacional

Dado que es una asociacion, la oferta de ACAP es mas limitada respecto a la de la banca tradicional,
porgue no estd facultada para captar por medio de cuentas corrientes e intermediar en moneda
extranjera. Consistente con su finalidad original de facilitar el acceso a créditos de vivienda a
segmentos excluidos por la banca, la mayor proporcion de su cartera bruta se enfoca en el segmento
hipotecario (62.3%), seguido por el segmento comercial (22.3%) y el segmento de consumo (15.4%).
Dado lo anterior, los activos estan compuestos principalmente por la cartera neta de créditos (55%);
no obstante, las inversiones tienen una participacién importante (27%).
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La composicion de la cartera de ACAP es similar a la del sistema de las asociaciones, cuya cartera
consolidada se concentra en la cartera hipotecaria en 53%. Por su parte, los ingresos provienen
principalmente de intereses. El ingreso neto por interés representa 87.3% del total de los ingresos
operativos de la entidad. Los ingresos han evidenciado una tendencia estable a través del tiempo, al
igual que los gastos. La estructura organizacional de la asociacién es estandar y con una
transparencia adecuada.

Administraciény Estrategia
Calidad de la Administracion

Fitch considera que el cuerpo gerencial de ACAP es bueno y muestra un grado alto de estabilidad
para la institucion, asi como un conocimiento profundo de esta. La identidad y cultura corporativa
son fuertesyresaltael grado alto de identificacion con su zona geografica y sus segmentos objetivos.
La rotacién de los directivos ha sido baja a través del tiempo.

Gobierno Corporativo

El gobierno corporativo es efectivo. La asociacién, como entidad de caracter mutualista, es
gobernada y administrada por su Asamblea General de Asociados y por la Junta de Directores. La
asociacion desarrollasus practicas de administracion en torno alos estandares estrictos de gobierno
corporativo, con el fin de mantener un sistema robusto de gobernabilidad interna y cumplir con las
responsabilidades y exigencias propias de la regulacién financiera y de las mejores practicas
nacionales e internacionales.

La Junta de Directores tiene en total de 12 miembros, de los cuales cuatro son externos e
independientes, seis son externos no independientes y dos son miembros internos. Cada tres afios
se eligen los directores de la asociacion, los cuales tienen la posibilidad de ser reelegidos. Las
operaciones con partes vinculadas se rigen bajo lo establecido por la Junta Monetaria sobre los
limites de créditos a partes vinculadas. A diciembre de 2019, los créditos vigentes con partes
vinculadas representaron aproximadamente 2.6% de la cartera bruta de la entidad.

Objetivos Estratégicos

La asociacion tiene un plan estratégico para el periodo 2019-2024, para el cual se establecieron
cinco lineamientos. Cada cual se compone de objetivos y subjetivos estratégicos, iniciativas
estratégicas, planes de accién e indicadores de gestién para su monitoreo, control y ejecucion. Los
lineamientos son: (1) crecimiento rentable; (2) experiencia del cliente optimizada; (3) excelencia
operativa; (4) cultura de alto desempefio y compromiso; (5) y sostenibilidad institucional.

Para el lineamiento de crecimiento rentable, ACAP tiene como objetivo incrementar los activos
enfocandose en incrementar la rentabilidad, las ganancias y la cobertura geogréfica, asi como en
mejorar la eficiencia operativa institucional. Para lograr el pilar de experiencia optimizada del
cliente, la asociacion tiene como objetivo aumentar el nivel de satisfaccién de los clientes al ofrecer
un servicio mas eficiente con mayor agilidad y facilidad, diversificar la oferta de productos con el fin
de aumentar el valor agregado de la entidad y fortalecer laimagen de la marca.

Paraellineamiento de excelencia operativa, la asociacién esperamejorar la optimizacién de servicio,
mejorar los tiempos de respuesta al cliente, eficientizar la capacidad operativa en los procesos de
crédito, optimizar la gestidn y estructura institucional y optimizar la estructura tecnoldgica. Para el
pilar de cultura de alto desempefio y compromiso, se tiene un plan de fortalecimiento de procesos
para promover la cultura orientada al cliente y disefiar campaiias de comunicacion para difundir los
nuevos valores institucionales de la asociacién. Finalmente, para el pilar de sostenibilidad
institucional, la asociacion tiene proyectos para fortalecer la gestion interna de la entidad en todos
los frentes.
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A causa del coronavirus, el 15 de junio de 2020, la asociacion revisé el presupuesto y los objetivos
estratégicos, postergando algunos de los planes operativos para que sean ejecutados en el 2021. Por
su parte, la asociacidn proyecta un crecimiento de sus activos de 4.35% y de la cartera de 5.88%,
crecimientos inferiores a los estimados inicialmente para el cierre de 2020de 7.31%y 15.39% antes
de la crisis. Asimismo, la entidad proyecta un crecimiento en las captaciones de 4% (proyeccién
inicial 10%) y espera que el indice de morosidad cierre en 3.38% (presupuestado inicialmente:
1.53%).

Conrespecto al estado de resultados, el presupuesto revisado indica que ACAP cerrard 2020 conun
resultado antes de impuestos de DOP612.4 millones, lo que implica una disminucién de DOP163.4
millones (21.1%) en relacion con lo inicialmente estimado de DOP 775.8 millones. Finalmente, la
asociacion espera un ROA de 1.14% (presupuesto inicial: 1.4%), ROE de 5.2% (inicial: 6.18%), un
indicador de eficiencia de 74.07% (inicial: 73.56%) y un MIN de 6.36% (inicial: 6.35%). Teniendo en
cuentaqueajuniode 2020 laentidad crecié aproximadamente el doble de lo presupuestado al cierre
del afio, realizard ajustes a sus objetivos estratégicos en el mediano plazo.

Ejecucion

Histéricamente, ACAP haevidenciado un cumplimiento adecuado de sus metas estratégicas, gracias
ala calidad administrativa adecuada de la entidad. No obstante, a agosto de 2020, se evidencié una
ejecucion de los planes operativos en 92.04%.

Apetito de Riesgo
Estdndares de Colocacion

Las politicas de crédito de la entidad estan orientadas a establecer un entorno administrativo
apropiado, procesos operativos eficientes de concesion de créditos y aplicacidon de controles que
reduzcan en su minima expresion la exposicion a pérdidas inherentes a esta actividad. Mediante las
politicas de crédito, estan definidas las tolerancias de riesgo, las cuales son aprobadas por la junta
de directores, con una periodicidad de revision anual. ACAP tiene limites por concentracion de
grupos de riesgos y por tipo de garantia, los cuales se miden con un indicador cuantitativo.

ACAP tiene un apetito de riesgo moderado. Sus politicas de riesgo crediticio fueron revisadas y
modificadas para ser mas flexibles en la colocacion de créditos comerciales y de consumo, los cuales
eran otorgados anteriormente solo con garantia hipotecaria (desde 2012 otorgan créditos de
consumo sin garantia). Lo anterior fue con el objetivo de aumentar la rentabilidad del portafolio.
Fitch considera que las politicas de la entidad son robustas, conservadoras y estan delimitadas
correctamente, tanto en los procedimientos de colocacién como en los de cobro, lo cual se reflejaen
niveles de morosidad significativamente bajos.

Controles de Riesgo

Los controles de riesgo de la entidad son buenos. La asociacion utiliza un sistema de puntaje de
crédito (externo) para la evaluacion y colocacion de los préstamos de consumo.Para los préstamos
hipotecarios,la asociacién tiene una unidad especializada que se apoya en la informacion provista
por burds de crédito. El proceso de aprobacion de los créditos esta centralizado en la sede, en la cual
se realiza la evaluacién de riesgo por parte de funcionarios designados: Comisién de Créditos,
Comité de Créditos y Junta Directiva; esto es dependiendo del monto de exposicion. Las sucursales
Unicamente tienen la facultad de preaprobar los préstamos, mas no de aprobar los desembolsos.

Con respecto a las acciones en materia de gestion de riesgos tomadas, ACAP ha robustecido las
politicas de otorgamiento y, mientras dure la crisis, la asociacién solo otorgara sus préstamos en las
sucursales, con el fin de garantizar un mejor andlisis y comprobacion de datos de sus clientes, en la
medida en que todos los créditos se fundamenten en soportes de informacion financiera que
indiquen la capacidad de los clientes de responder ante sus obligaciones. Asimismo, ha enfocado los
esfuerzos de crecimiento en las empresas que no se han visto afectadas por la pandemia.

Como medidas de alivio a sus clientes, la asociaciéon tomé las siguientes medidas: ampliacién de la
fecha limite de pago de las tarjetas de crédito 28 dias posterior a la fecha de corte; aplicaciéon de 0%
de comisiéon en avance de efectivo en tarjetas de crédito; eliminacién del pago minimo en las tarjetas
de crédito; disminuciéon de 20% de la tasa de interés anual de las tarjetas de crédito; aplazamiento
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de 90 dias la cuota de los préstamos hipotecarios, de vehiculo, personal y Pymes; aplicacién de 0%
en cargos por mora; aplicacién de un cash back de 20% en consumos realizados en farmacias; y
eliminacion de cargos por uso de cajeros automaticos y de transacciones. Los alivios que realizé la
asociacion fueron a los créditos vigentes y con atraso nulo o mora no mayor a 30 dias.
Aproximadamente, 14.000 clientes se acogieron a las medidas de aplazamiento de cuotas (51% del
total de la cartera).

El riesgo operacional se monitorea adecuadamente seglin la normativa. La asociacion definio las
politicas, procedimientos y la metodologia para la determinacion y administracion de sus riesgos
operacionales, resultantes de cada una de las actividades operativas y de negocios que realiza. La
metodologia incluye desde la identificacion de los objetivos de negocios, los riesgos inherentes que
pudiesen afectar la consecucion de esos objetivos, hasta la metodologia para evaluar esos riesgos a
nivel cualitativo y cuantitativo, asi como los criterios de administraciéon y monitoreo de dichos
riesgos.

Crecimiento

Histéricamente, el crecimiento de los activos de ACAP ha estado alineado con el crecimiento del
sistema financiero y al de las asociaciones de ahorros y préstamos, y ha estado impulsado
principalmente por el incremento de la cartera. A junio de 2020 la entidad evidencié un crecimiento
de su cartera moderado de 5%. Por su parte, los activos crecieron 9%, igual que el crecimiento del
sistema, impulsado principalmente por el aumento de 38% del efectivo y disponibles y de 7% de las
inversiones. Para el cierre de 2020, ACAP tiene proyectado un crecimiento de activos de 4.35% y de
su cartera de 5.88%. Teniendo en cuenta que a junio de 2020 la entidad crecié aproximadamente el
doble de lo presupuestado, al cierre de 2020, realizara ajustes a sus objetivos estratégicos en el
mediano plazo.

Riesgo de Mercado

La entidad no presenta riesgo cambiario, puesto que las asociaciones no pueden otorgar créditos ni
captar depdsitos en moneda extranjera, por regulacién. La asociacion tiene una posicion larga en
moneda extranjera que representa 2.6% del patrimonio neto y del Capital Base segun Fitch.

Las politicas referentes a inversiones en titulos valores son similares al estandar del mercado
dominicano. La mayor parte de ellos se concentra en titulos del Estado o el Banco Central de
Republica Dominicana, que presentan demanda alta en el mercado secundario. El riesgo de liquidez
es mitigado por un plan de contingencia que se fundamenta en un nivel elevado de inversiones de
demanda alta en el mercado secundario, lo cual le permitiria cubrir eventos no previstos que
pudiesen afectar las operaciones.
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Resumen de Informacion Financiera e Indicadores Clave

30 Jun 2020 31dic 2019 31dic2018 31dic 2017
6 meses - Interino 6 meses - Interino Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio
USD mill. DOP mill. DOP mill. DOP mill. DOP mill.
No divulgado No divulgado No divulgado No divulgado No divulgado
Resumen del Estado de Resultados
Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 28 1,610.2 3,088.5 2,960.1 2,635.7
Comisiones y Honorarios Netos 2 135.5 186.4 148.3 140.3
Ganancias Netas (Pérdidas) en Otras Inversiones (1) (52.2) 14.9 3.3 (77.0)
Otros Ingresos Operativos 3 151.3 183.7 150.6 116.6
Ingreso Operativo Total 32 1,844.8 3,473.6 3,262.3 2,815.6
Gastos Operativos 23 1,3554 2,662.0 2,413.7 2,146.0
Utilidad Operativa antes de Provisiones 8 489.4 811.6 848.6 669.6
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 2 136.8 85.0 0.0 89.6
Utilidad Operativa 6 352.7 726.6 848.6 580.1
Otros Rubros No Operativos (Neto) 1 40.4 106.3 76.2 76.6
Impuestos 1 46.9 60.5 94.1 -23.5
Utilidad Neta 6 346.2 7724 830.8 680.1
Otro Ingreso Integral na. na. 0.0 0.0 n.a.
Ingreso Integral seguin Fitch 6 346.2 7724 830.8 680.1
Resumen del Balance General
Activos
Préstamos Brutos 554 32,222.9 30,627.0 25,7415 21,765.2
- De los Cuales Estan Vencidos 13 784.7 375.9 2127 262.3
Reservas para Pérdidas Crediticias 9 508.2 421.8 359.0 439.0
Préstamos Netos 545 31,714.7 30,205.2 25,382.6 21,3262
Préstamos y Operaciones Interbancarias 0 0.0 0.0 0.0 0.0
Derivados n.a. n.a. n.a. na. n.a.
Otros Titulos Valores y Activos Productivos 267 15,505.4 14,509.6 13,073.2 12,639.1
Total de Activos Productivos 812 47,220.1 44,7148 38,455.8 33,965.3
Efectivoy Depdsitos en Bancos 126 7,339.4 5,300.4 4,652.0 6,187.0
Otros Activos 64 3,047.1 2,763.5 1,900.4 1,905.9
Total de Activos 990 57,606.5 52,7787 45,008.3 42,058.2
Pasivos
Depésitos de Clientes 664 38,624.9 36,431.0 32,536.9 30,494.6
Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo 40 2,318.3 40.7 27.8 31.2
Otro Fondeo de Largo Plazo 52 3,000.0 3,000.0 0.0 0.0
Obligaciones Negociables y Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo 755 43,943.3 39,4717 32,564.7 30,525.9
Otros Pasivos 20 1,143.8 1,133.7 1,035.6 895.4
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Patrimonio 215 12,519.5 12,173.2 11,408.0 10,636.9
Total de Pasivos y Patrimonio 990 57,606.5 52,778.7 45,008.3 42,058.2
Tipo de Cambio USD1=DOP58.1786 USD1=DOP52.9022 USD1=DOP50.2762 USD1=DOP48.1989

Fuente: Fitch Ratings, SIBy ACAP.
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Resumen de Informacion Financiera e Indicadores Clave

30 Jun 2020 31dic2019 31dic2018 31dic 2017
Indicadores (anualizados segiin sea apropiado)
Rentabilidad
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 1.7 1.8 2.1 24
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 7.0 7.3 8.1 8.2
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 73.5 76.6 74.0 76.2
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 5.6 6.5 7.5 6.6
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos Vencidos 24 1.2 0.8 1.2
Crecimiento de Préstamos Brutos 52 19.0 18.3 10.8
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 64.8 112.2 168.8 167.4
Gastos por Constitucion de Reservas/Préstamos Brutos 0.9 0.3 0.0 0.4
Promedio
Capitalizacién
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) n.a. na. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) Completamente n.a. na. n.a. n.a.
Implementado
Indicador de Capital Base segun Fitch 28.5 28.6 27.9 43.1
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 217 231 254 253
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/Capital Comun Tier 1 n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/ Capital Base segun Fitch 22 -04 -1.3 -1.7
Fondeoy Liquidez
Préstamos/Depdsitos de Clientes 834 84.1 79.1 714
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Clientes/Fondeo 87.9 92.3 99.9 99.9
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. na. na. n.a.

Fuente: Fitch Ratings, SIBy ACAP.
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Indicadores Financieros Clave - Desarrollos Recientes

Calidad de Activo

Los indicadores de morosidad de ACAP contintan siendo de los mas bajos entre las asociaciones y
se mantienen por debajo de sus pares y de lo evidenciado por el mercado, atn a pesar de los
deterioros pronunciados a junio de 2020, producto de la crisis generada por la pandemia (indicador
de cartera vencida a junio 2020: 2.49%; diciembre 2019: 1.23%). Dados los aumentos en la
morosidad en el primer semestre de 2020, la cobertura de cartera vencida se afecté altamente y
disminuyé a 64.76% desde 112% al cierre de 2019.

Fitch considera que la calidad de la cartera aun no refleja la totalidad de los impactos de la crisis
generada por el coronavirus, gracias a las medidas de flexibilizacion otorgadas a los clientes de la
entidad y las politicas del regulador, por lo cual se esperan deterioros adicionales en el corto y
mediano plazo. La entidad tiene estimada una mora maxima de 3.38% al cierre de afio y terminar con
una cobertura de 75% de la cartera vencida para evitar presiones respecto a 2021 una vez las
medidas de flexibilizacién otorgadas por el regulador expiren.

El riesgo de concentracion es bajo. Los 20 deudores mas grandes por grupo econdmico
representaron en total menos de aproximadamente 7.70% del total de la cartera a junio de 2020.
Por su parte, el porcentaje de castigos se mantuvo bajo e inferior a 0.3% del total de la cartera. ACAP
reviso el presupuesto del crecimiento de activos a la baja desde 7.31% hasta 4.35%, y de cartera
desde 15.39% a 5.88%, concentrandose en sectores que no hayan sido golpeados por la crisis.

Las inversiones de la entidad tienen una participacion importante en el total de activos, y
representan 26.8% del total de activos al corte de junio de 2020. La mayoria de estas inversiones se
concentra en instrumentos de corto y mediano plazo del Banco Central y bonos del Ministerio de
Hacienda. Fitch prevé que dicho perfil se mantendra, dadas las oportunidades limitadas de inversion
en el mercado local.

Ganancias y Rentabilidad

Durante los primeros meses de la crisis, ACAP mantuvo una rentabilidad relativamente estable, la
cual, aunque es favorablemente con respecto a algunos de sus pares, atin es inferior a la del sistema
financiero. Producto del deterioro en la cartera de créditos, los gastos por provisiones aumentaron,
detal forma que llegaron a absorber 28% de las utilidades de la entidad, cuando antes absorbian solo
11%. Lo anterior generé que el indicador de utilidad operativa sobre APR cayera levemente a 1.7%
en junio de 2020 desde 1.8% al cierre de 2019. Por su parte, a junio de 2020, el MIN evidencié una
caida leve (7.1%; 2019: 7.3%), producto de un entorno de tasas bajas y liquidez alta, principalmente
en los ultimos meses.

Fitch espera que la utilidad operativa se presione en el corto plazo, dada la reduccion en la
generacioén de ingresos y el costo mayor de crédito en medio de la crisis actual. La entidad revisé la
meta de utilidad antes de impuestos desde DOP775.8 millones hasta DOP612.4 millones para el
cierre de 2020.

Capitalizacion

La capitalizacion de ACAP, dada su naturaleza mutualista, es una de sus fortalezas, dado el nivel
elevado que tiene. Lo anterior le permite sustentar sus operaciones y le proporciona un margen
amplio de crecimiento y una buena capacidad para absorber pérdidas potenciales. A junio de 2020,
elindicador de Capital Base segun Fitch sobre APR fue de 28.5% y se mantuvo estable con respecto
al cierre de 2019 de 28.6%. Fitch considera que niveles de capitalizacion altos son fundamentales
por la naturaleza mutualista de la entidad, cuya Unica fuente de fortalecimiento del patrimonio son
la retencién de utilidades, las cuales se capitalizan 100% afo tras aio.

Dada la coyunturay las expectativas de deterioro de la rentabilidad de la entidad, producto de una
generacién menor de ingresos y presiones en los gastos por provisiones, se podrian evidenciar
niveles menores de capitalizaciéon. No obstante, Fitch prevé que el indicador de Capital Base seglin
Fitch a APR se mantendré elevado en el horizonte de las calificaciones.
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Fondeo y Liquidez

El fondeo de la asociacion estd compuesto principalmente por depdsitos (87.9%). La relacion de
préstamos a depdsitos fue de 83.4% a junio de 2020, lo que denota niveles holgados de liquidez.
Debido al enfoque en cartera hipotecaria, la asociacién presenta un descalce estructural de plazos,
propio de la naturaleza mutualista de las asociaciones de ahorros y préstamos. La concentracién de
los depositantes principales es baja (junio 2020: aproximadamente 5%).

ACAP, al igual que otras asociaciones, presenta un descalce estructural de plazos, debido a la
proporcion alta que tiene la cartera hipotecaria en la cartera total. No obstante, la asociacién ha
mantenido a lo largo del tiempo niveles adecuados de liquidez. Fitch no observa riesgos de
refinanciamiento y liquidez relevantes en la asociacién, debido a su estructura de fondeo
relativamente diversificada y con estabilidad.

La regulacion establece que los vencimientos de pasivos para el periodo de 30 dias deben estar
cubiertos por vencimientos de activos en por lo menos 80% de ese monto para ambas monedas. La
asociacion cerrd 2019 con una cobertura de 282% (2018: 521%) en moneda nacional y 3,706%
(2018: 4,657%) en moneda extranjera, excediendo el minimo requerido. Para el plazo de 90 dias se
exige solo 70% del vencimiento de los pasivos ajustados. El 31 de diciembre de 2019, esta razén
arrojo 195% (2018: 285%) en moneda nacional y 4,381% (2018: 5,171%) en moneda extranjera. La
posicién global de los activos y pasivos en moneda nacional fue de 0.26 meses (2018: 16.32 meses)
y moneda extranjera fue de (3.90) meses (2018: (0.25) meses).
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