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Feller Rate califica en “BBB+"” el nuevo programa de
emision de bonos de deuda subordinada de Asociacidn
La Nacional de Ahorros y Préstamos.

31 DECEMBER 2020 - STO. DOMINGO, R.DOMINICANA

Feller Rate calificd en "BBB+" el nuevo programa de emision de bonos de deuda
subordinada de Asociaciéon La Nacional de Ahorros y Préstamos (Alnap). Al mismo
tiempo, ratificd en "A-" la calificacion de la solvencia y de los depdsitos a plazo a mas un
afio y en "Categoria 2" la calificacion de sus depositos a plazo hasta un afio. En tanto,
confirmd sus perspectivas en "Estables".

La emision de bonos de deuda subordinada, que fue aprobada recientemente por la
SIMV, es por un monto maximo de $1.500 millones de pesos dominicanos, con un plazo
de hasta diez afios. Los fondos seran destinados a crecer en créditos para pequefias y
medianas empresas y viviendas de bajo costo.

La calificacion asignada a Asociacion La Nacional de Ahorros y Préstamos, se
fundamenta en un perfil de negocios y de riesgos calificados como adecuado y en una
capacidad de generacion, respaldo patrimonial y fondeo y liquidez considerados como
moderado.

Alnap se posiciona en el segmento de personas de ingresos medios y bajos y en
empresas medianas y pequefias. La asociacion es un actor relevante en su industria,
ubicandose en la 3° posicion en términos de colocaciones totales y captaciones, con
participaciones de mercado de 18,6% y de 16,7%, respectivamente, a octubre de 2020.

La estrategia de la entidad en el escenario actual, determinado por la pandemia de
Covid-19, se ha centrado en velar por la liquidez y la continuidad operacional, ademas de
ofrecer medidas de apoyo a los clientes para flexibilizar sus pagos entre los meses de
abril'y junio, junto con un seguimiento diario de la calidad de la cartera y de la gestion de
cobranzas.

Por su condicion de asociacion, la cartera de créditos de Alnap tiene un alto componente
de colocaciones hipotecarias (61,2% a octubre de 2020). Consistente con su mercado
objetivo, los margenes operacionales han sido mas altos que el promedio de
asociaciones, alcanzando un margen operacional sobre activos totales promedio de
9,5% anualizado a octubre de 2020 (8,1% para industria de asociaciones).

Producto del contexto econémico debilitado, el gasto por provisiones se ha
incrementado, observando a octubre de 2020 una medicion de gasto por provisiones
anualizado sobre activos totales promedio de 1,8%.

Por su parte, los gastos operacionales son relativamente mayores a los presentados por
la industria de asociaciones, exhibiendo a octubre de 2020 un indicador de 6,6%
anualizado sobre activos totales promedio para Alnap y de 52% para el sistema
comparable.

La rentabilidad de la asociacion retrocedié a octubre de 2020, producto del aumento en
el gasto en provisiones. El resultado antes de impuesto medido sobre activos totales
promedio se ubicd en 1,2% a octubre de 2020 (1,6% en 2019). Con todo, se sostenia en
rangos razonables para el contexto.

Alnap no presenta accionistas que puedan efectuar aportes de capital ante escenarios
de iliquidez, dada su naturaleza de asociacion. A octubre de 2020, el indice de solvencia
ascendia a 21,7% muy por sobre el limite normativo de 10%, pero inferior al promedio
de las asociaciones que fue 39,1%.

El contexto economico desfavorable trajo consigo un aumento de la morosidad. A
octubre de 2020, la cartera vencida (incluyendo cobranza judicial) alcanzé un 3,3% de las
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colocaciones brutas (2,0% en 2019), con una cobertura de provisiones en rangos
similares a lo registrado en periodos anteriores, dado que la entidad no se acogio a la
flexibilizacion de constitucion de provisiones otorgada por el regulador, alcanzando un
indice de 1,3 veces (1,2 veces en 2019).

Dada su condicion de asociacion de ahorros y préstamos, la entidad no puede efectuar
captaciones en cuentas corrientes, concentrando sus fuentes de financiamiento en
pasivos con costo, con un alto componente de valores en circulacion (61,9% de los
pasivos exigibles a octubre de 2020).

Las condiciones del mercado de capitales determinan que la institucion presente un
descalce estructural de plazos, lo que es parcialmente mitigado por un elevado nivel de
liquidez, por la revision de algunas tasas activas y por su acceso al mercado financiero a
través de la emision de deuda.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

Las perspectivas "Estables" consideran sus adecuados perfiles de negocios y de riesgos y
buenas practicas de gobierno corporativo. Feller Rate seguird monitoreando los efectos
de la pandemia en los portafolios de colocaciones, con énfasis en los indicadores de
calidad de la cartera y de capacidad de generacion.
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