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INFORME

A: MASA DE OBLIGACIONISTAS DE BONOS DE DEUDA SUBORDINADA
ASOCIACION LA NACIONAL DE AHORROS Y PRESTAMOS PARA LA
VIVIENDA (ALNAP)

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE LA REPUBLICA
DOMINICANA (SIMV):

Dando cumplimiento a las responsabilidades como Representantes de
Masa de Obligacionistas establecidas en la Ley 249-17 del Mercado de
Valores de la Republica Dominicanag; sus Normas y Reglamentos de
aplicacion; la Ley 479-08 General de las Sociedades Comerciales y
Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada; la Ley No 31-11 que
modifica esta Ultima, y en particular a la Resolucién R-CNV-2016-14-MV
de funciones del Representante de la Masa, procedemos a rendir el
presente informe.

Iniciamos la redaccidén de este escrito, poniendo en prdctica ciertos
procedimientos y revisiones pautados en las legislaciones antes
citadas, para proveer a la Masa de Obligacionistas nuestro informe
independiente, el cual no se emite apegado a las normas de auditoria
internacional, sino que constituye la exposicidon de nuestros hallazgos.

Es bueno tener presente que, la inscripcion de los valores en el Registro
del Mercado de Valores y de Productos, y la autorizacion para realizar
la oferta publica por parte de la Superintendencia del Mercado de
Valores, no implica certificacidon sobre la bondad del valor o la
solvencia del Emisor. Tampoco estamos haciendo juicios de valor
sobre el tema.

En cumplimiento a nuestros deberes, hemos evaluado y analizado la

situacién del Emisor y su actividad, y los hallazgos los expresamos a
continuacion:
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1. La autenticidad de los valores en cuestion, sean fisicos o estén
representados por anotaciones en cuenta.

Asociacion La Nacional de Ahorros y Préstamos para la Vivienda
(ALNAP) (Emisor) es una entidad de intermediaciéon financiera
organizada de conformidad con las leyes dominicanas.

Pudimos constatar que la colocacidén del Programa de Emisiones de
Bonos de Deuda Subordinada por un valor total de hasta mil millones
de pesos con 00/100 (RD$1,000,000,000.00) compuesto por diez (10)
emisiones, cada una por un monto de RD$100,000,000 fue aprobado en
la Asamblea General Extraordinaria de Asociados de Asociacién La
Nacional de Ahorros y Préstamos para la Vivienda (ALNAP), en fecha 30
de agosto del 2016. La Primera Resolucién del Consejo Nacional de
Valores de fecha 22 de noviembre del ano 2016 aprueba el presente
programa de emisiones.

El programa de emisiones estd debidamente inscrito en el Registro del
Mercado de Valores de la Superintendencia del Mercado de Valores de
la Rep. Dom., bajo el No. SIVEM-104.

2. Valor actualizado de las garantias prendarias y/o hipotecarias
constituidas para la emision y las medidas adoptadas para la
comprobacion.

El presente programa de emisiones no cuenta con garantias
especificas, es sblo una acreencia quirografaria la que lo respalda. El
tenedor posee prenda comudn sobre la totalidad del patrimonio del
Emisor.

3. Reporte del nivel de cumplimiento del administrador
extraordinario de la emision, en caso de designar alguno.

El presente programa de emisiones no requiere de administrador
extraordinario.

4 Salas, Piantini & Asociados




SIVEM-104 Asociacion La Nacional Informe de Representante de Obligacionistas
31 de enero 2024

4. Confirmacion de la vigencia y cobertura de los contratos de
seguros sobre los bienes e inmuebles puestos en garantia y las
acciones llevadas a cabo en caso de hallazgos que atenten
contra los derechos de los tenedores.

No aplica debido a que no existe garantia de bienes e inmuebles.

5. Cumplimiento del procedimiento de revision de la tasa de
interés, en caso de que se haya especificado en el prospecto de
emision, y la consecuente modificacion de la misma.

El programa de emisiones tendrd una tasa de interés fija anual en
pesos dominicanos de 10.75%, pagadera semestralmente.

Sobre la validacién de los pagos de intereses, pudimos observar:

Este punto no aplica para el trimestre en cuestion.

6. Nivel de liquidez con que cuenta el emisor para fines de
redencion anticipada de los valores, en caso de haberse
especificado en el prospecto.

No existe opcidn de procedimiento de redencidon anticipada por parte
del emisor segun estd establecido en el Prospecto de Colocacion, el
cual dice la amortizacién de capital serd exclusivamente a la fecha de
vencimiento de los valores, puesto que el presente programa de
emisiones no contempla ninguna opcién de redencidn anticipada.

7. Uso de los fondos por parte del emisor, de conformidad con los
objetivos econdmicos y financieros establecidos en el prospecto
de emisiony las medidas adoptadas por el representante para la
comprobacion.

Se pudo observar que los fondos han sido canalizados como se
establece en el prospecto de colocacion detallado en su punto 2.5.1 de
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Uso de Fondos que establece que los fondos captados serdn para
aumentar cartera de préstamos de Pymes y Consumo y pago de
deudas a corto plazo con AFP Reservas y AFP
Crecer. En base a cdlculos y obtencién de documentos soporte
(constancias) pudimos confirmar este punto.

8. Lacolocacionylanegociacionde los valores de conformidad con
las condiciones establecidas en el prospecto de emision.

CEVALDOM, Depébsito Centralizado de Valores S.A, ha sido la empresa
designada como agente del programa de emisiones. Tiene a su cargo
la custodia, compensacion y liquidacion de los valores del presente
programa de emisidn, asi como los procedimientos de pago de
intereses y capital de los Bonos de Deuda.

Revisamos el prospecto, el contrato de emisidn y avisos de oferta
publica entregado por la administracién del Emisor, y pudimos
constatar que el total de los Bonos de Deuda en circulacion se
componen de la siguiente manera:

Emisiones de la primera a la décima: 1,000,000,000 Valores con valor
unitario de un peso dominicano (RD$1.00), equivalente mil millones de
pesos con 00/100 (RD$1,000,000,000.00).

Tasa de interés fija: 10.75% anual
Frecuencia del pago: semestral
Fecha de emision: 8 septiembre 2017
Fecha vencimiento: 8 septiembre 2024

9. Actualizacion de la Calificacion de Riesgo de la emision y del
emisor, conforme la periodicidad que se haya establecido a tales
fines en el prospecto.
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Calificacion de Riesgo - Feller
Febrero 2023 Julio 2023
Solvencia A A
Perspectivas Estables Estables

La calificacion de ALNAP se fundamenta en un perfil de negocios, una
capacidad de generacion y un perfil de riesgos calificados en
adecuados y en un respaldo patrimonial y fondeo y liquidez
considerados moderados.

Ver calificacidon anexa.

10. Nivel de endeudamiento del emisor de conformidad a lo
establecido en el prospecto de emision.

De acuerdo con el prospecto de colocacién, el presente programa de
emisiones ho compromete los limites de endeudamiento del Emisor.

1. Cumplimiento del emisor en cuanto a la remisién periodica de
sus estados financieros a la Superintendencia.

Resumimos el estatus de envio de estados financieros a la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana.

Anualmente:
1.- Balance general auditado, 31 diciembre 2022
2.- Estado de resultados auditados, 31 diciembre 2022

3.- Estado de cambio en el patrimonio
auditado, 31 diciembre 2022

4.- Estado de flujo de efectivo auditado, 31 diciembre 2022

5.- Politicas contables utilizadas y demdas
notas explicativas de los estados
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financieros auditados, 31 diciembre 2022

Trimestralmente y comparados con el trimestre anterior:

1.- Balance general intermedio diciembre 2023
2.- Estado de resultados intermedio diciembre 2023
3.- Estado de flujo de efectivo intermedio diciembre 2023
4.- Estado de cambios en el patrimonio diciembre 2023

12. Monto total de la emision que ha sido colocado.

El monto total del programa de emisién colocada asciende al monto
de RD$1,000,000,000.00.

13. Cumplimiento del procedimiento de redencion anticipada por
parte del emisor, en los casos que aplique.

No existe opcidn de procedimiento de redencidon anticipada por parte
del emisor segun estd establecido en el Prospecto de Colocacion, el
cual dice la amortizacién de capital seré exclusivamente a la fecha de
vencimiento de los valores, puesto que el presente programa de
emisiones no contempla ninguna opcidn de redencidn anticipada.

14. Enajenacion de las acciones del emisor, y las posiciones
dominantes dentro de la distribucion accionaria, que represente
por lo menos el 10% del total del Patrimonio del Emisor.

No aplica este punto pues por tratarse de una asociacién de ahorros y
préstamos no existe la figura de accionista.
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15. Colocacién y/o negociacion de valores por parte del emisor en
mercados internacionales; asi como cualquier informacion
relevante, como redencion anticipada, amortizacion, acuerdos
con los tenedores de valores, entre otros.

Segun nos informa la Administraciéon no ha habido en el trimestre en
cuestiéon colocacién y/o negociacién de valores por parte del emisor
en mercados internacionales pues esto no es permitido para el Emisor
por su haturaleza de asociacidon de ahorros y préstamos.

16. Procesos de reestructuracion societaria del emisor,
estableciendo los avances en virtud del acuerdo suscrito para
esos fines.

Segun nos informa la administracion y también hemos podido
constatar adecuadamente en todos los documentos e informaciones
financieras y operativas que manejamos, la compafia no se encuentra
en proceso de fusidn, divisibn o acuerdo de desinversidn o venta de
activos importantes.

17. Cualquier actividad dentro o fuera de la orbita del emisor que
pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo (laboral,
administrativos, causas de fuerza mayor, etc.).

Para el trimestre en cuestidon, no se presentaron situaciones que
entorpecieran las actividades laborales del emisor.

18. Cualquier documento de indole legal que impliquen procesos de
naturaleza civil, comercial, penal o administrativo incoados
contra el emisor.

Segln informacién suministrada por la Gerencia, no existe en el

trimestre del cual nos ocupamos, ninguna situacién legal que le afecte
al Emisor.
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19. Modificaciones al Contrato de Emision.

No ha habido en el trimestre en cuestion, modificaciones al contrato de
emision.

e o,

20. Laadquisiciony enajenacion de activos por parte del emisor que
representen el 10% o mas de su capital suscrito y pagado.

Durante el trimestre octubre - diciembre 2023 no hubo adquisicion y
endjenacion de activos por parte del emisor que representen el 10% o
mads de su capital suscrito y pagado.

21. Cambios en la estructura administrativa del emisor relativos a
los principales ejecutivos y de las estructuras que se relacionen
con la emision.

Durante el trimestre octubre - diciembre 2023 no se realizaron cambios
en la estructura administrativa.

22. Cualquier otra obligacion establecida en el prospecto de
emision, el contrato de emision y las disposiciones normativas
vigentes, asi mismo cualquier elemento o suceso que conlleve
implicaciones juridicas, de reputacion o economicas para el
emisor.

No tenemos conocimiento, ni tampoco la administracidn nos ha
informado de cualquier otro elemento o suceso que conlleve
implicaciones econémicas o morales para el Emisor y/o empresas
vinculadas.

23. Otros.

1.- El informe del Comisario que reposa en nuestro poder, corresponde
al periodo cortado el 31de diciembre de 2022. En el mismo se establece
que los estados financieros son razonables y que la compafia ha
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tenido un buen desempefio en el manejo de sus operaciones Yy
finanzas.

2.- El dictamen de los estados financieros auditados al 31de diciembre
de 2022, no tienen salvedades.

3.- Asamblea General Extraordinaria de asociados: celebrada en
fecha 23 de noviembre 2023.

4.- En fecha 01 de diciembre 2023 ALNAP notific6 como Hecho Relevante
que, por motivo de la celebracidén de su fiesta de navidad, el sGbado 2 de
diciembre de 2023 las sucursales y Centro de Contacto no labord; retornando
el domingo 3 de diciembre de 2023 a sus horarios habituales.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de Masa de Obligacionistas
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AHORROS Y PRESTAMOS

|1~| La Nacional
-

31 de julio de 2023

Sefior

Ernesto Bournigal Read

Superintendente

Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana
Av. César Nicolas Penson num. 66, Gascue

Santo Domingo, D.N.

Atencién: Lic. Olga Maria Nivar, directora oferta pablica.

Asunto; Notificacion Hecho Relevante sobre Calificacion Semestral de Riesgos.

Distinguido sefior superintendente:

En virtud de lo establecido en el articulo 22, literal b) del Reglamento de Informacién Privilegiada, Hechos Relevantes y
Manipulacion de Mercado, la Asociacion La Nacional de Ahorros y Préstamos, entidad inscrita como emisor en el Registro del
Mercado de Valores bajo el nimero SIVEV-037, le notifica como Hecho Relevante que la firma calificadora Feller Rate afirmé a

julio de 2023 la calificacién semestral de riesgos en A perspectivas estables a esta Asociacion y A- a los bonos subordinados
nums. SIVEM-104 y SIVEM-141.

Atentamente,

ASOCIACION
LA NACIONAL DE AHORROS
Y PRESTAMOS

Same Dathingo Rep Dom

Gustavo A. Zuluaga Alam

Vicepresidente ejecutivo
CG Representante de la Masa de Obligacionistas de la Emision SALAS PIANTINI & ASOCIADOS, SRL.
YA/md
RNC:1-01-01352-4 | Av. 27 de Febrero No. 28 Teléfono: (809 y 829) £88.6531 osociacionlanacional.com.do
Ensanche El Verge! FONOFACIL: (809) 7313333 | 1 (809) 200.3333 i asociacionlanacional

Santo Dominge, Republica Dominicana | (Desde el interior sin cargos y *256 desde tu celular Claro) @ asoclanacional



Feller Rate

Solvencia A A

Perspectivas Estables Estables

* Detalle de clasificaciones en Anexo.

RESUMEN FINANCIERO
En millones de pesos cada periodo
Dic.21 ™| Dic.22(  Jun.23

Activos totales 36.498 36.629 36.964
Colocaciones totales netas 24.770 26.770 28.294
Inversiones 7.051 5.041 3.997
Pasivos exigibles 28.848 28.055 28.099
Obligaciones subordinadas 1.031 1.032 1.033
Patrimonio 5.432 6.057 6.304
Margen financiero total 3.003 3.187 1.617
Gasto en provisiones 262 185 130
Gastos de apoyo 2.250 2.490 1.344
Resultado antes de impuesto 745 806 361
Utilidad (pérdida) del ejercicio 575 577 263

Fuente: Informacion financie

elaborada por Feller Rate en base a reportes
de Bancos (SB). En 2022 comenz6 la
bles NIIF para la ina Por ello

ap

algunas cift blicadas a p: le ese afio no son del todo comparables con
las de periodos anteriores. (1) Estados financieros auditados.

INDICADORES RELEVANTES

Dic. 21/ Dic. 22 Jun.23 @

Margen financiero total / Activos () 84%  87% 8,8%
Gasto en provisiones / Activos (1) 07%  05% 0,7%
Gasto de apoyo / Activos (1) 6,3%  6,8% 7,3%
Resultado antes de impuesto /
Activos (1) 21%  2,2% 2,0%
Utilidad (pérdida) del ejercicio /
Activos @ 16%  16% 1,4%
Cartera vencida > 90 dias @ /
Colocaciones brutas 1,5% 1,7% 1,9%
Stock de provisiones / Cartera
vencida > 90 dias @ 21vc  16vc
(1) Indices a diciembre de 2021 nio de 2023 sobre activos totales

n el promedio entr
activos totales. (2) Ir
Indicadores a junio de 2023 anuali

[ RESPALDO PATRIMONIAL |

Dic.21 Dic.22 Jun.23
indice de solvencia 22,0% 16,9% 17,3% ©
Pasivos exigibles / Patrimonio 53vc 46vc 45vc

Pasivo total @ / Patrimonio 57vc 50vc  49vc
imonio técnico do sobre activos y ¢ entes ,/OHGP’”(YOS por

o y el anteri

Principales Factores
Evaluados

Débil
Moderado
I II Adecuado
Fuerte
Muy Fuerte

Perfil de negocios
Capacidad de generacion
Respaldo patrimonial
Perfil de riesgos

Fondeo y liquidez

OTROS FACTORES

La calificacién no considera otros factores

adicionales al Perfil Crediticio Individual.

Analista: Maria Soledad Rivera

Prohibida la reproduccién total o parcial sin la autorizacién escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, SRL.

ASOCIACION LA NACIONAL DE AHORROS Y
PRESTAMOS

INFORME DE CALIFICACION —JULIO 2023

FUNDAMENTOS

La calificacién de Asociaciéon La Nacional de Ahorros y Préstamos (La Nacional) se
fundamenta en un perfil de negocios, una capacidad de generacién y un perfil de riesgos
calificados en adecuados y en un respaldo patrimonial y fondeo y liquidez considerados
moderados.

La Nacional se orienta a los segmentos de personas de ingresos medios y bajos, y de
empresas medianas y pequefias. La asociaciéon es un actor relevante en su industria,
mientras que en el sistema financiero exhibe una posicién més acotada, al competir con
entidades de mayor escala y diversificacién de operaciones. A mayo de 2023, la
participacién de mercado en colocaciones fue de 15,3% del sistema de asociaciones de
ahorros y préstamos, mientras que en captaciones llegd a un 13,6%, ubicdndose en
ambos productos en el tercer lugar.

La entidad mantiene su foco en la eficiencia operativa, con orientacién a la optimizacién
de procesos y maximizacion del uso de los servicios y productos digitales. La estrategia
incorpora también, de cara a la transformacién digital, el fortalecimiento en las dreas de
riesgo y ciberseguridad. Por el lado de la cartera de colocaciones, La Nacional espera
seguir creciendo con un riesgo controlado, con foco en el segmento hipotecario dadas
las sinergias con su filial Fiduciaria La Nacional, y en captaciones, seguir dirigiendo los
esfuerzos hacia el segmento retail, fomentando el ahorro de sus asociados.

Los niveles de rentabilidad de La Nacional se benefician de su buen nivel de margen
operacional y, en los dltimos afios, del menor gasto por provisiones. Sin embargo, éstos
se han situado por debajo de la industria comparable, afectada de los mayores gastos
operacionales. En efecto, el enfoque a personasy a empresas de menor tamano significa
un mayor uso en canales de atencién y procesamiento de transacciones, aumentando los
gastos operativos con relaciéon a instituciones pares y el sistema comparable.
Adicionalmente, la asociacion ha realizado diversas inversiones conforme a su plan
estratégico de automatizacion de procesos, lo que ha llevado también a un incremento
del gasto asociado a servicios con terceros.

En 2022, el resultado antes de impuesto alcanzé a $806 millones, un 8,2% por sobre lo
registrado en 2021, con un indicador sobre activos totales de 2,2%. A junio de 2023, el
mayor gasto operacional redujo levemente el indicador de rentabilidad, situdndose en
2,0% anualizado.

En los dltimos afios, La Nacional ha presentado controlados indicadores de calidad de
cartera. Con todo, en 2022 se registré un leve aumento de la cartera vencida mayor a 90
dias con respecto al afio previo, lo que incrementé el indice de morosidad medido sobre
colocaciones a 1,7%, situdndose por sobre la industria de asociaciones (1,3%). En tanto,
a junio de 2023, se registré un leve aumento en la medicidn. Por otro lado, se observa un
buen nivel de cobertura de provisiones para la cartera vencida, alcanzando un indice de
1,5 veces a junio de 2023 (2,3 veces para la industria). Cabe indicar, que la composicién
de la cartera de colocaciones, con un mayor componente de créditos hipotecarios que
poseen garantias, contribuye a sostener en rangos controlados el gasto por provisiones.

Al igual que otras asociaciones de ahorros y préstamos, La Nacional no cuenta con un
capital accionario que les permita hacer aportes de capital en caso de iliquidez, debido a
su caracter mutualista. Sin embargo, los Estatutos Sociales contemplan la acumulacién de
utilidades, conllevando a un aumento paulatino del patrimonio en funcién de la
capacidad de generacién de resultados. A mayo de 2023, el indice de solvencia se situd
en 17,3%, por sobre el limite normativo de 10%, pero manteniendo una brecha con el
promedio de la industria de asociaciones.
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La Nacional mantiene la totalidad de sus pasivos con costo, debido a que por su
condicién de asociacion de ahorros y préstamos, no puede efectuar captaciones en
cuentas corrientes. Se observa una concentracién de los pasivos en depésitos con el

publico (depdsitos a plazo y cuentas de ahorro), que se compensa con una amplia base
de ahorrantes. Por su parte, los recursos liquidos junto a la

PERSPECTIBASTABLE

Las perspectivas “Estable” otorgadas a La Nacional consideran su buena posicidon de
negocios en su industria, su amplia base de ahorrantes minoristas y las sanas précticas de
gestion de riesgos implementadas en los Ultimos afios. Asimismo, incorporan el
fortalecimiento de su capacidad de generacion en los Ultimos periodos.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION
FORTALEZAS

f Buen posicionamiento en su segmento objetivo.

f Amplia, estable y atomizada base de ahorrantes, la que favorece el costo de fondos de
la entidad.

f Adecuados mérgenes operacionales

f
RIESGOS

f
f
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