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ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en categoria A- con tendencia Estable la solvencia y linea de

bonos de Servicios Financieros Progreso y en categoria N1 la linea de efectos de comercio. Los

fundamentos rating son los siguientes:
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La empresa se encuentra abocada a diversificar su negocio, el cual esta enfocado
principalmente en el leasing, donde tiene ventajas dadas por el conocimiento y experiencia
de sus controladores. Sin embargo, dicho segmento tiene un comportamiento prociclico,
siendo sensible a las fluctuaciones que experimenta la economia. Dado lo anterior, la
sociedad realizé un cambio en su estrategia, enfocandose en el segmento factoring, lo que
le permite lograr una mayor diversificacién y crecimiento, para lo cual realizé los cambios
de gestion necesarios para sostener el crecimiento de esta cartera.

Las colocaciones han presentado un crecimiento en el factoring. Durante 2018, la cartera
total presenté un incremento (21,5%) superior al presentado por el promedio de los
factoring y leasing que reportan a la CMF (17,7%). Lo anterior fue fuertemente explicado
por el alza del factoring (102%), que pasé a representar un 27% del total (16% en el 2017).
Esta tendencia ha continuado en el primer trimestre de este afio, dénde las colecciones
totales crecieron un 23,1% y la cartera de factoring explicé el 66% del alza. Se destaca que
la sociedad ha favorecido en la diversificacion geografica, a través ampliar su red de
sucursales, lo que posibilita una disminucién de la concentracién de la cartera por sector

econémico

El riesgo y su calidad de cartera presenté una mejoria, lo cual obedece a un mayor control
del riesgo crediticio. En el factoring se realiz6 un cambio en el area de riesgo con el fin de
responder a la particularidad de este segmento, lo que permitié estrechar el indice de
riesgo y la cobertura de esta cartera con sus pares, disminuyendo también la cobranza
judicial y el segmento de renegociados. Por otro lado, si bien el indice de riesgo del leasing
se mantuvo, se observa una mayor cobertura, dada la disminuciéon en la mora mas dura
(mayor a 60 dias), sumado a una caida en el nivel de renegociados.

La utilidad después de impuesto del afio 2018 registré un alza de 54%, en linea con el
crecimiento de las colocaciones. No obstante, A marzo de 2019, las utilidades tuvieron una
caida (25,3%) debido a menores ingresos por reajuste, y a un alza en los gastos de
administracién y ventas, producto de las nuevas contrataciones en las areas comerciales y
de riesgo, lo cual permite sustentar el crecimiento del negocio.
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Evolucion de ratings

Fecha Solvencia Rating Efec?os de Rating Linea de Bonos Tendencia Motivo
comercio
nov-10 BBB+ BBB+ Estable Nuevo Instrumento
feb-11 BBB+ N2 Estable Nuevo Instrumento
sep-11 BBB+ N2 BBB+ Estable Resefia Anual
sep-12 BBB+ N2 BBB+ Estable Resefia Anual
sep-13 BBB+ N2 BBB+ Estable Resefia Anual
sep-14 BBB+ N2 BBB+ Estable Resefia Anual
sep-15 BBB+ N2 BBB+ Estable Resefia Anual
sep-16 BBB+ N2 BBB+ Estable Resefia Anual
sep-17 BBB+ N2 BBB+ Estable Resefia Anual
sep-18 BBB+ N2 BBB+ Estable Resefia Anual
abr-19 A- N1 A- Estable Cambio de Clasificacion
sep-19 A- N1- A- Estable Resefia Anual

Definicion de categorias

Categoria N1

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos
pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en
la economia.

La Subcategoria “+” denota una mayor proteccién dentro de la Categoria.
La tendencia “Estable” denota estabilidad en sus indicadores.

Categoria A

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y
plazos pactados, pero esta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.

La subcategoria “- “denota una menor proteccién dentro de la categoria.

La opinién de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningun caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El
andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Comision para el Mercado Financiero, a las bolsas
de valores y en aquella que voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacién de la autenticidad de la misma.




