
 

 

 

 

 

07 de junio de 2022 

 

 

Señora  

Elianne Vilchez Abreu 

Vicepresidente Ejecutivo/Gerente General 

Bolsa y Mercado de Valores de la República Dominicana, S.A 

Ciudad. 

 

Asunto:    Hecho Relevante sobre Calificación de Riesgo 

 

Estimada señora Vilchez: 

 

De conformidad con lo establecido en el literal a) de la sección 1 del artículo 

12 de la Segunda Resolución del Consejo Nacional de Valores de fecha 20 de 

noviembre de 2015, R-CNV-2015-33-MV, esta Asociación Popular de 

Ahorros y Préstamos, inscrita en el Registro del Mercado de Valores bajo el 

No. SIVEV-032, tiene a bien informar como Hecho Relevante el Informe de 

Ratificación Anual realizada por la firma calificadora Feller Rate, la cual 

ratifica la calificación de riesgo AA-(dom) con perspectiva “Estable” al 

emisor, y A+(dom) para las emisiones de Bonos de Deuda Subordinada 

inscritas bajo los números de registro SIVEM-131 y SIVEM-100. 

 

En este sentido, y para dar cumplimiento a la remisión de este informe, 

tenemos a bien anexar el mismo 

 

De igual forma, informamos que estaremos publicando este hecho relevante 

en nuestra página web www.apap.com.do 

 

Atentamente, 

 

 

 

Eliel D. Jimenez 

Vicepresidente Sr. Finanzas, Estrategia y Administración 

 

 

http://www.apap.com.do/
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FUNDAMENTOS   Abril 2022 Mayo 2022 

Solvencia AA- AA- 

Perspectivas Estables Estables 
 

* Detalle de clasificaciones en Anexo. 

RESUMEN FINANCIERO 

En millones de pesos cada período 

 Dic. 20 (1) Dic. 21 (1) Abr. 22 (2) 

Activos totales  97.753   118.781  116.254 

Colocaciones totales netas  50.696   59.207       63.895  

Inversiones  39.499   49.002  39.566 

Pasivos exigibles  69.352   81.917  77.518 

Obligaciones subordinadas  5.814   10.828  10.929 

Patrimonio  20.165   23.077  25.110 

Margen financiero total   7.864   9.262  2.918 

Gasto en provisiones  2.151   1.359  295 

Gastos de apoyo  4.421   5.335  1.855 

Resultado antes de impuesto  1.603   3.165  929 

Utilidad (pérdida) del ejercicio  1.608   2.919  856 
 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base 
a reportes publicados por la Superintendencia de Bancos (SB). (1) 
Estados financieros auditados. (2) En 2022 comenzó la aplicación 
gradual de los criterios contables NIIF para la industria. Por ello, 
algunas cifras publicadas a partir de este año no son del todo 
comparables con las de periodos anteriores. 

INDICADORES RELEVANTES 

 Dic. 20 Dic. 21 Abr. 22 (3) 

Margen financiero total / Activos (1) 8,4% 8,6% 7,5% 

Gasto en provisiones / Activos (1) 2,3% 1,3% 0,8% 

Gasto de apoyo / Activos (1) 4,7% 4,9% 4,8% 

Resultado antes de impuesto / 
Activos (1) 1,7% 2,9% 2,4% 

Utilidad (pérdida) del ejercicio / 
Activos (2) 1,7% 2,7% 2,2% 

Cartera vencida (2) / Colocaciones 
brutas 2,1% 1,5% 1,1% 

Stock de provisiones / Cartera 
vencida (2) 1,9 vc 2,9 vc 3,6 vc 

(1) Índices para 2020 y 2021 sobre activos totales promedio, que 
consideran el promedio entre el periodo analizado y el anterior. 
Para 2022, considera activos totales; (2) Incluye cartera en 
cobranza judicial. (3) Indicadores a abril de 2022 anualizados. 

RESPALDO PATRIMONIAL 

 Dic. 20 Dic. 21 Abr. 22 

Índice de solvencia (1) 44,9% (3) 53,8% (3) N.D. 

Pasivos exigibles / Patrimonio 3,4 vc 3,5 vc 3,1 vc 

Pasivo total (2) / Patrimonio 3,8 vc 4,1 vc 3,6 vc 

(1) Patrimonio técnico ajustado sobre activos y contingentes 
ponderados por riesgos crediticios y de mercado. (2) Pasivo 
exigible más deuda subordinada y otros pasivos. (3) Indicadores 
auditados. 

PERFIL CREDITICIO INDIVIDUAL 

Principales Factores 
Evaluados 
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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  
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PERSPECTIVAS: ESTABLES 

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACIÓN  
FORTALEZAS 

 

 

 

 

RIESGOS 

 

 

 
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PERFIL DE NEGOCIOS: ADECUADO 

Asociación de ahorros y préstamos líder en su industria. Su nuevo plan 
estratégico le permitirá continuar diversificando su portafolio de 
colocaciones hacia el segmento consumo y pyme. 

DIVERSIFICACIÓN DE NEGOCIOS 

Portafolio de colocaciones conformado, en su mayoría, por créditos 
hipotecarios para la vivienda, seguido por créditos de consumo, 
determina una exposición importante al segmento minorista. 

PROPIEDAD 

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

El máximo órgano de Gobierno de la 
entidad es la Asamblea de Asociados, 
que designa a la Junta de Directores.  

Cada socio tiene derecho a voto por 
cada $100 mantenidos en depósitos o 
como promedio en la cuenta de 
ahorros durante el último ejercicio, con 
un límite de 50 votos por persona.  

La Junta de Directores es el órgano 
encargado de administrar y dirigir las 
actividades de APAP; está compuesta 
por ocho miembros (siete 
independientes y un interno ejecutivo), 
que ejercen su cargo por tres años, con 
posibilidad de reelección indefinida. 

La asociación mantiene un énfasis 
especial en el desarrollo de su Gobierno 
Corporativo, fomentando la adopción 
de una cultura y buenas prácticas, 
actualizando continuamente las 
políticas internas, con un fuerte énfasis 
en la transparencia y divulgación de 
información. 
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ESTRATEGIA Y ADMINISTRACIÓN 

Nuevo plan estratégico enfocado en crecer y ganar participación de 
mercado. 

  

COLOCACIONES POR SEGMENTO DE 
NEGOCIOS (1) 

 
(1) Considera colocaciones brutas. 

COMPOSICIÓN DEL MARGEN FINANCIERO 
TOTAL 

Abril de 2022 

 
(1) Considera ingresos por cambios, resultado de activos 
financieros a valor razonable y otros ingresos. 

13,3% 16,4% 17,3%

31,0% 27,8% 27,2%

55,7% 55,9% 55,4%

Dic. 2020 Dic. 2021 Abr. 2022

Comerciales Consumo Hipotecarios

87,3%

12,7%

Margen de intereses Comisiones y otros (1)
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POSICIÓN DE MERCADO 

Asociación líder en su industria. En el sistema financiero su cuota de 
mercado es más acotada. 

  

PARTICIPACIONES DE MERCADO (1) 

 Dic. 20 Dic. 21 Abr. 22 

Part. Colocaciones 40,1% 41,3% 41,4% 

   Ranking 1° 1° 1° 

Part. Colocaciones comerciales 25,5% 32,7% 34,2% 

   Ranking 2° 1° 1° 

Part. Colocaciones consumo 52,1% 51,1% 50,4% 

   Ranking 1° 1° 1° 

Part. Colocaciones hipotecarias 40,5% 40,6% 40,5% 

   Ranking 1° 1° 1° 

Part. Captaciones 37,3% 41,6% 40,6% (2) 

   Ranking 1° 1° 1° (2) 
 

(1) Con respecto a la industria de asociaciones de ahorros y 
préstamos. (2) Posición de mercado a febrero de 2022. 

PARTICIPACIÓN DE MERCADO EN 
COLOCACIONES TOTALES (1) 

Abril de 2022 

 
(1) Con respecto a la industria financiera regulada por la SB que 
incluye bancos múltiples, asociaciones de ahorros y préstamos, y 
bancos de ahorro y crédito 

Banreservas
27,1%

Popular
26,7%

BHD León
16,1%

Scotiabank
5,6%

APAP
4,6%

Santa Cruz
3,0%

Otros
17,0%
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CAPACIDAD DE GENERACIÓN: ADECUADA 

Rentabilidad se recupera en el último periodo, apoyada en un menor 
gasto en riesgo. 

PRESENTACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

INGRESOS Y MÁRGENES 

Margen operacional en el rango medio de la industria. Se observa más 
presionado en los últimos meses.  

GASTO EN PROVISIONES 

Gasto en provisiones disminuye en el último periodo en línea con el 
buen comportamiento de la cartera de colocaciones. 

MARGEN OPERACIONAL 

Margen financiero total / Activos totales promedio  

 
(1) Indicadores a abril de 2022 se presentan anualizados y sobre 
activos totales. 

GASTO EN PROVISIONES 

Gasto provisiones / Margen financiero total 

 

4,0%

6,0%

8,0%

10,0%

12,0%

Dic.2019 Dic. 2020 Dic. 2021 Abr. 2022 (1)

APAP La Nacional

CIBAO Asociaciones

0,0%

10,0%

20,0%

30,0%

Dic. 2019 Dic. 2020 Dic. 2021 Abr. 2022

APAP La Nacional

CIBAO Asociaciones
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GASTOS DE APOYO 

Eficiencia operacional se compra positivamente con la industria de 
asociaciones, capturando una escala relevante y un adecuado 
desempeño financiero. 

 
 
 

GASTO DE APOYO 

Gasto de apoyo / Margen financiero neto de 
provisiones 

 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTO 

Resultado antes de impuesto / Activos totales 
promedio  

 
(1) Indicadores a abril de 2022 se presentan anualizados y sobre 
activos totales. 

50,0%

60,0%

70,0%

80,0%

90,0%

Dic.2019 Dic. 2020 Dic. 2021 Abr. 2022

APAP La Nacional

CIBAO Asociaciones
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RESULTADOS 

Rentabilidad mejorada en el último periodo.  

RESPALDO PATRIMONIAL: FUERTE  

Base patrimonial se incrementa gracias a la continua capitalización de 
utilidades. Endeudamiento por debajo del sistema de asociaciones.  

RESPALDO PATRIMONIAL 

 Dic. 20 Dic. 21 Abr. 22 

Crecimiento patrimonio (1) 8,6% 14,4% 8,8% 

Índice de solvencia (2) 44,8% (4) 53,8% (4) N.D. 

Pasivos exigibles / Patrimonio 3,4 vc 3,5 vc 3,1 vc 

Pasivo total (3) / Patrimonio 3,8 vc 4,1 vc 3,6 vc 

(1) Crecimiento nominal. (2) Patrimonio técnico ajustado sobre 
activos y contingentes ponderados por riesgos crediticios y de 
mercado. (3) Pasivo exigible más deuda subordinada.                  
(4) Indicadores auditados.  

ÍNDICE DE SOLVENCIA 

Patrimonio técnico ajustado / Activos y contingentes 
ponderados por riesgos crediticios y de mercado 

 

 
 

0%

20%

40%

60%
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APAP La Nacional

CIBAO Asociaciones
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PERFIL DE RIESGO: ADECUADO  

Políticas y estructura acorde con la operación. Cartera de préstamos 
continúa creciendo con mejorados niveles de morosidad y elevada 
cobertura de provisiones. 

ESTRUCTURA Y MARCO DE GESTIÓN DE RIESGO 

Estructura y políticas acordes con el tamaño y operación de la 
asociación. 
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CONCENTRACIÓN DEL RIESGO Y EXPOSICIONES RELEVANTES 

Portafolio de préstamos concentrado en colocaciones para la vivienda. 
Adecuada atomización de los deudores con acotada exposición a 
moneda extranjera. 
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CRECIMIENTO Y CALIDAD DE LOS ACTIVOS 

Cartera de colocaciones crece. Mejorada calidad de cartera permite 
sostener indicadores de cobertura de provisiones elevados. 

COMPORTAMIENTO DE CARTERA Y GASTO EN 
RIESGO 

 Dic. 20 Dic. 21 Abr. 22 (1) 

Crecimiento de la cartera de 
colocaciones neta (2) 11,1% 16,8% 7,9% 
Provisiones constituidas / 
Colocaciones brutas  3,9% 4,3% 4,0% 
Gasto en provisiones / 
Colocaciones brutas promedio 4,3% 2,4% 1,3% 
Gasto en provisiones / Margen 
financiero total 27,3% 14,7% 10,1% 
Bienes recibidos en pago / 
Activos totales promedio 0,1% 0,1% 0,1% 
Créditos reestructurados / 
Colocaciones brutas promedio 0,1% 0,4% 0,4% 
Castigos / Colocaciones brutas 
promedio 8,3% 1,6% 4,8% 

(1) Indicadores a abril de 2022 se presentan anualizados cuando 
corresponde. (2) Crecimiento nominal.   

CARTERA CON ATRASO Y COBERTURA 

 Dic. 20 Dic. 21 Abr. 22 

Cartera vencida (1) / Colocaciones 
brutas 2,1% 1,5% 1,1% 
Stock de provisiones / Cartera 
vencida (1) 1,9 vc 2,9 vc 3,6 vc 
 

CARTERA VENCIDA 

Cartera vencida (1) / Colocaciones brutas totales 

 
COBERTURA DE CARTERA VENCIDA 

Stock de provisiones para crédito/Cartera vencida (1) 

 
(1) Incluye cartera en cobranza judicial. 
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HISTORIAL DE PÉRDIDAS 

Castigos de cartera se sitúan por debajo a periodos previos a la crisis 
sanitaria. 

FONDEO Y LIQUIDEZ: MODERADO 

Financiamiento se concentra en pasivos con costos bien atomizados y 
con menor presencia de institucionales. Indicadores de liquidez 
holgados respecto de los límites regulatorios. 

COMPOSICIÓN PASIVOS TOTALES 

Abril de 2022 

 
(1) Considera intereses por pagar, derivados y contratos de 
compraventa al contado, obligaciones por préstamos de valores, 
otros financiamientos, aceptaciones en circulación, obligaciones 
convertibles en capital, y otros pasivos. 

FONDEO Y LIQUIDEZ 

 Dic. 20 Dic. 21 Abr. 22 

Total depósitos (1) / Pasivo 
exigible 86,4% 95,6% 95,8% 
Colocaciones totales netas / 
Total depósitos (1) 84,6% 75,6% 86,0% 
Activos líquidos (2) / Total 
depósitos (1) 71,6% 69,1% 62,7% 

(1) Considera depósitos del público, Depósitos de entidades 
financieras y del exterior, y Valores en circulación. (2) Efectivo y 
equivalentes más inversiones.   

29,6%

42,4%

9,4%

3,6%

12,0%
3,1%

Cuentas de ahorro Depósitos a plazo

Depósitos de IFs Préstamos BC

Obligaciones subordinadas Otros pasivos (1)
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 Abr. 20 Jun. 20 Jul. 20 Oct. 20 Ene. 21 Abr. 21 Jun. 21 Jul. 21 Oct. 21 Ene. 22 Abr. 22 May. 22 

Solvencia (1) A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ AA- AA- AA- 

Perspectivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Positivas Positivas Positivas Estables Estables Estables 

DP hasta 1 año Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 Categoría 1 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+ A+ A+ AA- AA- AA- 

Bonos subordinados (2) A A A A A 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 los siguientes instrumentos cuyo número de registro es: i) SIVEM-100 aprobado el 24 de 
junio de 2016, ii) SIVEM-131 aprobado el 4 de julio de 2019 y iii) SIVEM-147 aprobado el 30 de junio de 2021. 

RESUMEN ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA Y DE RESULTADOS 

En millones de pesos dominicanos 

 Asociación Popular de Ahorros y Préstamos Sistema (1) 

 Dic. 2018 (2) Dic. 2019 (2) Dic. 2020 (2) Dic. 2021 (2) Abr. 2022 Abr. 2022 

Balance General       

Activos totales 81.477 89.414 97.753 118.781 116.254 267.003 

Fondos disponibles 6.709 6.761 3.410 5.167 7.016 20.670 

Colocaciones totales netas de provisiones 44.055 45.645 50.696 59.207 63.895 155.372 

Inversiones 27.167 33.098 39.499 49.002 39.566 77.065 

Activo fijo 2.017 2.258 2.388 2.414 2.534 7.406 

Otros 1.529 1.652 1.762 2.991 3.243 6.489 

Pasivos totales 64.585 70.840 77.589 95.703 91.145 213.849 

Obligaciones con el público 16.121 17.690 22.292 26.392 65.700 171.002 

A la vista 0 0 0 0 0 0 

De ahorro 15.943 17.532 22.143 26.261 26.933 80.439 

A plazo 178 158 148 131 38.650 90.312 

Otras obligaciones con el público 0 0 0 0 116 251 

Depósitos de entidades financieras 3.260 371 72 702 8.558 11.223 

Valores en circulación 40.432 44.744 37.586 51.240 0 3.104 

Préstamos 0 0 568 2.922 3.260 7.221 

Con Banco Central 0 0 488 2.910 3.240 7.188 

Con entidades financieras 0 0 0 0 0 0 

Otros préstamos 0 0 79 13 20 34 

Bonos subordinados 2.773 5.817 5.814 10.828 10.929 15.084 

Otros pasivos (3) 1.998 2.219 11.257 3.620 2.697 6.215 

Patrimonio 16.893 18.574 20.165 23.077 25.110 53.154 

       

Estado de Resultados       

Margen financiero total  7.058 7.306 7.864 9.262 2.918 6.681 

Gasto en provisiones 1.281 1.219 2.151 1.359 295 439 

Margen financiero neto de provisiones 5.776 6.088 5.714 7.902 2.623 6.242 

Gastos de apoyo (4) 4.274 4.447 4.421 5.335 1.855 4.514 

Otros ingresos (gastos) 269 284 310 597 161 383 

Resultado antes de impuesto 1.771 1.925 1.603 3.165 929 2.112 

Utilidad (pérdida) del ejercicio 1.612 1.751 1.608 2.919 856 1.842 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a reportes publicados por la Superintendencia de Bancos (SB), a menos que se indique lo contrario. En 2022 comenzó la aplicación gradual de los 
criterios contables NIIF para la industria. Por ello, algunas cifras publicadas a partir de este año no son del todo comparables con las de periodos anteriores. (1) Sistema de asociaciones de ahorros y préstamos. (2) 
Estados financieros auditados. (3) Incluye fondos interbancarios, derivados y contratos de compraventa al contado, obligaciones por préstamo de valores, aceptaciones en circulación, obligaciones convertibles en capital 
y otros pasivos. (4) Considera sueldos y compensaciones al personal; servicios a terceros; depreciaciones y amortizaciones; otras provisiones; y otros gastos.  
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INDICADORES RELEVANTES 

 Asociación Popular de Ahorros y Préstamos Sistema (1) 

Márgenes y Rentabilidad Dic. 2018 Dic. 2019 Dic. 2020 Dic. 2021 Abr. 2022 (2) Abr. 2022 (2) 

Margen financiero bruto / Activos totales promedio (3) 7,7% 7,1% 7,2% 7,5% 6,6% 6,6% 

Margen financiero total / Activos totales promedio (3) 9,0% 8,6% 8,4% 8,6% 7,5% 7,5% 

Margen financiero total neto de provisiones / Activos totales promedio (3) 7,3% 7,1% 6,1% 7,3% 6,8% 7,0% 

Provisiones       

Gasto en provisiones / Activos totales promedio (3) 1,6% 1,4% 2,3% 1,3% 0,8% 0,5% 

Gasto en provisiones / Margen financiero total 18,2% 16,7% 27,3% 14,7% 10,1% 6,6% 

Gastos de apoyo       

Gastos de apoyo / Colocaciones totales promedio (3) 9,7% 9,7% 8,9% 9,3% 8,4% 8,4% 

Gastos de apoyo / Activos totales promedio (3) 5,4% 5,2% 4,7% 4,9% 4,8% 5,1% 

Gastos de apoyo / Margen financiero neto 74,0% 73,0% 77,4% 67,5% 70,7% 72,3% 

Rentabilidad       

Resultado operacional / Activos totales promedio (3) 1,9% 1,9% 1,4% 2,4% 2,0% 1,9% 

Resultado antes impuesto / Activos totales promedio (3) 2,3% 2,3% 1,7% 2,9% 2,4% 2,4% 

Resultado antes impuesto / Capital y reservas promedio (3) 11,9% 11,8% 8,9% 16,0% 12,1% 22,6% 

Utilidad (pérdida) del ejercicio / Activos totales promedio (3) 2,0% 2,0% 1,7% 2,7% 2,2% 2,1% 

Utilidad (pérdida) del ejercicio / Patrimonio promedio (3) 10,0% 9,9% 8,3% 13,5% 10,2% 10,4% 

Respaldo Patrimonial       

Índice de Solvencia (4) 29,0% 30,4% 44,6% 53,2% N.D. N.D. 

Pasivo exigible / Capital y reservas 3,9 vc 3,7 vc 3,7 vc 4,0 vc 3,4 vc 6,9 vc 

Pasivo exigible / Patrimonio 3,5 vc 3,4 vc 3,4 vc 3,5 vc 3,1 vc 3,6 vc 

Pasivo total (5) / Patrimonio 3,8 vc 3,8 vc 3,8 vc 4,1 vc 3,6 vc 4,0 vc 

(1) Sistema de asociaciones de ahorros y préstamos. (2) Índices a abril de 2022 se presentan anualizados cuando corresponde. (3) Consideran el promedio entre el periodo analizado y el anterior. Para 2022, considera 
activos totales, Colocaciones brutas totales y Patrimonio. (4) Corresponde a Patrimonio técnico ajustado sobre activos y contingentes ponderados por riesgos crediticios y de mercado. (5) Considera pasivo exigible más 
deuda subordinada y otros pasivos. 

 

OTRA INFORMACIÓN DE INTERÉS 

 

 El análisis realizado a la entidad se basa en la Metodología de Calificación de Instituciones Financieras de Feller Rate http://feller-
rate.com.do/grd/metodologia/rdmetbancos.pdf 

 Más información del sistema bancario disponible en las estadísticas trimestrales de Feller Rate http://www.feller-rate.com.do/w15/c/estudios.php#tab-2 

 

 

 

 

 

Las calificaciones 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 del Mercado de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de 
la calificadora 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 calificaciones 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. 
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