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Fitch Ratings-Santo Domingo-19 de Febrero de 2009: Fitch reduce las calificaciones de riesgo 
nacionales de largo plazo hasta el nivel BBB(dom) desde BBB+(dom) y la de corto plazo hasta F-3 
(dom) desde F-2(dom) de la Asociación La Nacional de Ahorro y Préstamos (ALNAP). La baja 
rentabilidad con tendencia decreciente, los estrechos niveles de capitalización, el retroceso de la calidad 
de los préstamos, todo ello en medio de un entorno económico menos favorable, limitan las 
calificaciones de ALNAP. Por su parte, dichas calificaciones incorporan sus adecuados niveles de 
liquidez y conocimiento de su mercado. Las calificaciones podrían mejorar por avances significativos de 
la rentabilidad y fortalecimiento de la calidad del portafolio de préstamos, mientras que una menor 
capacidad del patrimonio para absorber pérdidas inesperadas las reduciría. 

Un fondeo relativamente estable, la intermediación de fondos institucionales en instrumentos de similar 
vencimiento y el importante nivel de liquidez de ALNAP, mitigan en buena medida la concentración de 
fondos en los 20 principales proveedores (29% a noviembre 2008), así como el natural descalce 
estructural de vencimientos entre activos y pasivos.  

La tendencia negativa del resultado operacional se mantuvo durante el 2008. Así, la reducción del 
margen financiero (fuente principal generadora de recursos) debido a la mayor velocidad de ajuste al 
alza de las tasas pasivas y el menor peso relativo de préstamos al consumo, junto al significativo 
aumento de los gastos por provisiones, derivaron en un resultado operacional negativo al cierre de 
2008. Si bien el margen financiero podría mejorar, la constitución de provisiones necesarias para reflejar 
adecuados niveles de reservas en un escenario económico y operativo menos favorable, podría limitar 
en cierta medida avances en su rentabilidad. 

Aunque siguen siendo estrechas, las fusiones realizadas favorecieron levemente las relaciones de 
capitalización, compensando la menor rentabilidad y el importante crecimiento del balance de ALNAP en 
el 2008. Si bien se espera que la futura absorción de una nueva asociación con una adecuada base 
patrimonial, pudiera favorecer los indicadores de capitalización de ALNAP, los mismos seguirían 
estando presionados dado los limitados niveles de rentabilidad esperados.  

La maduración del portafolio de préstamos y la cartera absorbida de las asociaciones fusionadas, 
derivaron en un nuevo retroceso de la relación de morosidad hasta un 2,94% a diciembre 2008, señal de 
alerta al considerar que la desaceleración económica podría ejercer mayores presiones sobre el 
comportamiento de pago de los deudores, para lo cual la gerencia ha venido ejerciendo acciones 
basadas en su adecuado conocimiento del mercado. Asimismo, las reservas se redujeron hasta niveles 
ajustados, a pesar de la importante constitución de provisiones del 2008, tendencia que podría 
mantenerse en el corto plazo. 

ALNAP es una institución financiera de carácter mutualista dedicada a la intermediación financiera 
fundada en el año 1972. ALNAP es la tercera mayor asociación de ahorros y préstamos de la República 
Dominicana. La asociación manejaba el 2,5% de los activos totales del sistema al cierre de 2008. 
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