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AVLAS.A.

a. INFORMACION GENERAL

AVLA S.A. se constituyé como sociedad andnima por escritura publica de fecha 31 de julio
de 2013.

Las operaciones y areas de negocio del Grupo AvalChile se organizan bajo los siguientes
tres segmentos de negocios, que siguen la estructura organizacional de la empresa y su
esquema interno de reportes: Segmento SGR, Segmento Financiamiento y Segmento de
Seguros de Garantia y Crédito; existe una cuarta clasificacion que llamamos “Resto de los
segmentos” este segmento opera con empresas de giro Inmobiliario, Centro de Servicios
Compartidos y otras empresas de menor tamarfio, entre otros, que por no cumplir en forma

individual los umbrales cuantitativos para su revelacion, se combinaron en esta categoria.

Dos de sus tres areas de negocios estan regulados directamente por la Superintendencia de

Bancos e Instituciones Financieras y por la Superintendencia de Valores y Seguros.

Esta estructura, nos permite mantener y profundizar las ventajas competitivas del Grupo,
que son la constante innovacion, la velocidad de ejecucidn, el control de costos, y la

cercania a nuestros clientes, las Pymes.

Uno de los pilares fundamentales del AVLA S.A es el expertise que ha desarrollado a lo
largo del tiempo en el riesgo de crédito Pyme. Esta se demuestra con la experiencia de 8
afios en el negocio de garantias reciprocas (tanto por parte de su plana de ejecutivos como
de su directorio), con la diversificacion de los negocios financieros relacionados a Pymes y,
finalmente, con la participacion activa del directorio en la gestion del riesgo Pyme, siendo
parte de comités relacionados a la admision, seguimiento y normalizacion de nuestros

clientes.



b. INDICADORES FINANCIEROS

i. Liquidez

Los activos corrientes alcanzaron a Septiembre 2016 MM$ 35.746, siendo un 26% maés alto

que al cierre de diciembre 2015. El total de activos presentd un alza de un 18%,

principalmente de la mano de un aumento en la actividad comercial de los negocios de

financiamiento (Factoring, Leasing y Créditos).

Adicionalmente, se ven incrementados por una consolidacion del negocio de Seguros de

Crédito y Garantia que comenzo sus operaciones en marzo del 2014.

El indice de liquidez corriente del grupo presenta una variacion positiva respecto al afio

anterior, lo cual mantiene niveles que aseguran el cumplimiento de los compromisos a corto

plazo.

Liquidez Unidad 30/09/2016 31/12/2015
Total activos corrientes M$ 35 746.157 98.321.190
Total activos M$ | 53802651 | 45.779.765
Liquidez corriente = Activo corriente / pasivo \Veces

corriente 1,28 1,02




ii. Endeudamiento

A septiembre de 2016 los indicadores de endeudamiento se han mantenido, mostrandose
dentro de rangos aceptables para el giro financiero de la empresa, expresandose en un
leverage de 4,05 veces.

El pasivo més relevante corresponde a los pasivos financieros corrientes que ascienden a
MM$11.758 y muestran una disminucion de 24% respecto del cierre del ejercicio 2015,
principalmente asociado a un aumento en los plazos asociados en los pasivos financieros

(aumenta pasivos financieros no corrientes).

Por su parte, el endeudamiento financiero no corriente aumenta en MM $6.472 explicado
principalmente por la emision de un Efecto de Comercio en Julio de 2016 a 2 afios plazo.

Endeudamiento 30/09/2016 | 31/12/2015
Unidad

Total pasivos M$ 43.220.073 | 36.324.772
Pasivos corrientes / Pasivos Totales % 57% 76%
Pasivos financieros corrientes M$ 11.758.199 | 15.518.648
Pasivos financieros no corrientes M$ 8.676.718 2.204.392
Pasivos financieros corrientes / pasivos corrientes % 48% 56%
Pasivos financieros no corrientes / pasivos no % 47% 26%
corrientes

Leverage financiero Veces 1,91 1,87
Pasivo total / patrimonio Veces 4,05 3,84




iii. Resultados

A septiembre 2016 los ingresos registraron un aumento del 71% con respecto a Septiembre
2015 alcanzando MM$22.603. El aumento de los ingresos y de los costos de venta viene de

la mano del incremento de la actividad comercial en todos los negocios de la compafiia.

A nivel de grupo, los gastos de administracion se ven incrementados en un 48%
principalmente por un aumento de los gastos de remuneracion de la Compariia de Seguros
de Crédito y Garantia y de AVLA SAGR, que se vieron incrementados fuertemente por un
incremento de la fuerza de ventas y del equipo de riesgo que respaldan el fuerte crecimiento

en actividad comercial que ha tenido dicha empresa a lo largo de su afio de historia.

Las utilidades netas se incrementan en un 40% respecto a septiembre 2015, principalmente
relacionado a una mejora en los resultados de Aval Chile SGR y diversificacion de las

fuentes de negocios.

Resultados Unidad 30/09/2016 30/09/2015

Ingresos actividades ordinarias M$ 22.603.716 13.181.621
Costo de ventas M$ - 12.557.301 - 6.932.503
Utilidad bruta M$ 10.046.415 6.249.118
Gastos de administracion M$ - 8.118.433 - 5.502.112
Otras ganancias (pérdidas) y reajustes M$ 244.310 992.336
Ganancias antes de impuesto M$ 2.172.292 1.739.342
Utilidad neta M$ 1.869.271 1.336.010
Utilidad bruta / Ingresos actividades | % 44% 47%
ordinarias

Activos corrientes / total activos % 66% 77%




Rentabilidad patrimonio = Utilidad neta / % 17% 15%
patrimonio
(Utilidad bruta + otras ganancias - gastos) / % 10% 13%

Ing. De Act. Ordinarias

iv. Principales componentes de los flujos netos

Los flujos operacionales a septiembre de 2016 corresponden a $4.861.082 proveniente de

los distintos segmentos de negocio. Los usos de los fondos corresponde a actividades de

inversion, principalmente al crecimiento de la inversién crediticia del segmento de

Factoring y Créditos, y a las inversiones en activos financieros en AvalChile SGR vy

AvalChile Seguros.

Analisis de los principales

componentes de los flujos netos

Unidad

30-09-2016

30-09-2015

Total flujos de efectivo netos utilizados
en actividades de operacion

M$

4.861.082

1.858.067

Total flujos de efectivo netos
procedentes de utilizados en

actividades de inversion

M$

- 1.880.335

- 3.630.512

Total flujos de efectivo netos
procedentes de actividades de

financiamiento

M$

-4.170.825

3.004.699

Efectivo y equivalentes al efectivo al

final del ejercicio

M$

3.277.219

3.102.508




c. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO AVLA S.A.

La informacidn sobre los riesgos financieros se encuentra en la Nota 4 de los

estados financieros presentados al 30 de septiembre de 2016 de AVLA S.A.



SEGMENTO SGR

a. INFORMACION GENERAL

i. AvalChile S.A.G.R.

Las Sociedades de Garantia Reciproca son instituciones que nacen con la finalidad de
apoyar a las PYMES al transformarse en deudor indirecto de los créditos otorgados a éstas
por instituciones financieras. Esto permite a PYMES y MIPYMES optimizar el uso de sus

garantias reales y mejorar su acceso al sistema financiero.

El modelo de SGR en Chile rige bajo la Ley 20.179 aprobada el afio 2007. Las SGR
administran los Fondos de Garantias, constituidos en un 10% por aportes de privados y en
un 90% por aportes publicos a través de un crédito de 20 afios plazo con la Corporacion de
Fomento de la Produccion (CORFO). Estos fondos deben ser invertidos en instrumentos de
renta fija y actlan como patrimonios separados de las SGR y son quienes le dan la
solvencia y liquidez al sistema de garantia, siendo capaces de garantizar hasta 3 veces su

valor.

CORFO ha aprobado 23 fondos, en 3 distintos programas: IGR I, IGR Reconstruccién e
IGR I1I que rige actualmente. Un cuarto programa, IGR IV, comenzara a regir en el corto
plazo. Este ultimo se diferencia de los programas de CORFO con que se ha trabajado
anteriormente principalmente por el hecho de que los fondos no se otorgan directamente a
la SGR, sino que es un fondo que maneja CORFO y que posterior al curse de un
Certificado, se postula a los respectivos fondos de cobertura. Por lo tanto, las SGR ya no
dependeran de la aprobacion presupuestaria anual para asegurar sus operaciones. Por lo
mismo, el fondo IGR IV garantiza el crecimiento sostenido de la industria de SGR dado
que permite que las SGR puedan avalar a las Pymes con un apalancamiento directo de su
patrimonio (20 veces).



El Certificado de Fianza, al estar respaldado por fondos reales y liquidos, es un instrumento
validado y aceptado por las instituciones financieras y compradores publicos como
garantia, lo cual permite a las PYMES:

e Acceso al crédito para aquella parte del mercado que no se encuentra bancarizada.

e Mejorar el poder de negociacion con las instituciones financieras (bancos y
cooperativas).

e Acceder a mayores montos y plazos de financiamiento de los proyectos de
inversion, capital de trabajo y refinanciamiento.

e Acceder a menores tiempos de aprobacion de créditos, mejores tasas de interés y
reducir su costo financiero.

e Para las presentaciones a licitaciones publicas (Chile Compra) utilizar el certificado
de garantia como un instrumento alternativo a la Boleta de Garantia o seguro de

garantia, sin utilizar caja ni lineas de financiamiento para capital de trabajo.

AvalChile fue la primera SGR en Chile en otorgar un Certificado de Fianza y hoy es el
actor principal dentro de este Mercado. Ademas cuenta con la mejor Clasificacion de
Solvencia A+ y mejor Calidad de Gestion CG3+ de la Industria. AVLA S.A.G.R. ofrece

dos servicios:

1) Cauciona las obligaciones asumidas por sus clientes con el fin de garantizar el pago
al acreedor.
2) Presta asesoramiento técnico, legal y econémico para el mejoramiento de las
actividades empresariales de sus clientes.
La sociedad de garantia reciproca tiene la capacidad de traspasar el riesgo asumido por la

emisién de cauciones a fondos de inversién que actian como un reaseguro.

ii. Industria

La industria estd compuesta por 13 Instituciones de Garantia Reciproca. Los cinco

principales actores concentran casi el 80% de la industria, siendo AVLA SAGR el principal



con un 38% de participacion, seguido por Mas Aval con un 14%, Suaval con un 15% y

Multiaval con un 10%.

b. INDICADORES FINANCIEROS

I. Liquidez

Los activos corrientes alcanzaron a Septiembre 2016 MM$ 10.322, siendo un 72% maés alto

que al cierre de diciembre 2015. El total de activos presentd un alza de 56%. El indice de

liquidez corriente presenta una pequefia variacién, manteniendo niveles que aseguran el

cumplimiento de los compromisos a corto plazo. La principal variacion en los activos

corresponde a la creacion del Fondo de Reafianzamiento Privado, el cual se constituye en
Abril de 2016 y a la fecha se han aportado a dicho fondo MM$2.401.

Liquidez Unidad 30-09-2016 | 31-12-2015
Total activos corrientes M$ 10.322.165 5.985.366
Total activos M$ 20.410.018 5.442.003
Liquidez corriente = Veces 11 11

Activo corriente / pasivo corriente

ii. Endeudamiento

A septiembre 2016 los indicadores de endeudamiento no han presentado variaciones

significativas, mostrandose dentro de rangos aceptables para el giro de la empresa,

expresandose en un leverage de 2,7 veces. Importante destacar que estas sociedades no

presentan endeudamiento financiero, y que el 74% de los pasivos corresponden a

Comisiones anticipadas corrientes y no corrientes.

Endeudamiento Unidad | 30-09-2016 | 31-12-2015
Total pasivos M$ 15.779.946 9.741.187
Pasivos corrientes / Pasivos Totales % 52% 56%
Pasivo total / patrimonio Veces 2,7 2,6




Resultados

A septiembre de 2016 los ingresos registraron un aumento del 51% comparado con
Septiembre 2015 y la utilidad neta un aumento del 1% respecto al mismo periodo,
alcanzando MM$8.526 y MM$832 respectivamente.

Los costos de ventas, principalmente relacionados al reafianzamiento pagado a los Fondos
de Garantia con participacion de CORFO, aumentaron respecto al periodo anterior, lo cual

esta correlacionado con un aumento de la actividad.

Los gastos de administracion y ventas aumentaron en MM$563 viéndose incrementados en
un 16%. Tanto en las filiales de AVLA SGR como First Aval SGR los costos de
remuneraciones del personal aumentaron, ya que el nimero de empleados aumento, esto
explica en mayor parte el aumento de los Gastos de Administracion. La rentabilidad del
patrimonio esta calculada en base a la utilidad neta de los Gltimos 12 meses dividida en el

patrimonio del periodo en curso.

Resultados Unidad | 30-09-2016 | 30-09-2015

Ingresos actividades ordinarias M$ 8.526.569 5.659.965
Costo de ventas M$ - 3.626.990 - 1.680.541
Utilidad bruta M$ 4.899.579 3.979.424
Gastos de administracion M$ -4.016.016 - 3.452.629
Otras ganancias (pérdidas) y reajustes M$ 222.283 725.441
Ganancias antes de impuesto M$ 1.105.846 1.252.237
Utilidad neta M$ 832.281 827.746
Utilidad bruta / Ingresos actividades ordinarias % 57% 70%
Utilidad neta / Ingreso actividades ordinarias % 10% 15%
Activos corrientes / total activos % 51% 43%
Rentabilidad patrimonio = Utilidad neta / patrimonio % 18% 27%
(Utilidad bruta +-otra}s ganancias - gastos) / % 13% 2906
Ing. De Act. Ordinarias
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iii. Principales componentes de los flujos netos

La fuente de flujo de efectivo esta relacionado con los flujos provenientes de la operacion

en M$3.273.333, los cuales a Diciembre 2015 son levemente menores. El uso de fondos se

relaciona a la actividad de inversion en M$1.130.132, explicado por la venta de las oficinas

ubicadas en Las Condes a una empresa relacionada.

Analisis de los principales componentes de los

) Unidad 30-09-2015 | 31-12-2015
flujos netos
Total flujos de efectivo netos utilizados en MS
actividades de operacion 3.273.333 3.996.072
Total flujos de efectivo netos procedentes de
- . ) ) M$ 1.130.132 - 2.896.051
utilizados en actividades de inversion
Total flujos de efectivo netos procedentes de
o ) o M$ - 3.988.299 - 813.189
actividades de financiamiento
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del
M$ 1.896.966 1.481.799

ejercicio

iv. Calidad de Activos

Al tener una cartera afianzada, no hay mora de los créditos, sino s6lo mora sélo por

deudores comerciales. Esto por el modelo de negocio propio de una sociedad de

garantia reciproca.
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c. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO DE AVLA S.AG.R.

La informacidn sobre los riesgos financieros se encuentra en la Nota 4 de los

estados financieros presentados al 30 de septiembre de 2016 de AVLA S.A.
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SEGMENTO FINANCIAMIENTO

a. INFORMACION GENERAL

i. AVLA Factoring S.A.

La compafiia Inversiones AVLA Factoring fue constituida el 27 de septiembre de 2012, con
el objetivo de realizar operaciones de Factoring para complementar la oferta del Grupo

AVLA para atender las necesidades de las Pymes.

La propiedad de la Sociedad, se encuentra concentrada (99%) en Inversiones Pyme
Network S.A. La administracion de AVLA Factoring S.A. tiene una estructura simple, con
una activa participacion del Directorio de AVLA S.A. en los negocios y aprobacion de

cuentas a los clientes.

Factoring cuenta con una cartera de MM$ 8.884 con 185 clientes activos.

La estrategia comercial para el negocio del Factoring busca generar sinergias con la cartera

de clientes de AVLA y de Leasing, ademas de captacién de clientes a través de sucursales.

ii. AVLA Leasing y Créditos

Con el objetivo de entregar un servicio agil, oportuno, transparente y de calidad, en julio de
2013, comienza la actividad de Créditos y de AVLA Leasing para complementar el mix de

oferta de productos financieros para la Pyme.
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iii. Industria de Factoring, Leasing y Créditos

La industria del Factoring estd orientada, fundamentalmente, al financiamiento de las
cuentas por cobrar que generan las Pymes producto de las ventas o servicios que aquellas
efectian o prestan, transformandolas en recursos liquidos inmediatos, sin aumentar sus
indices de endeudamiento. Los instrumentos mas usuales corresponden a facturas, cheques
y letras. Este mecanismo ha demostrado ser una herramienta efectiva para otorgar
financiamiento a la pequefia y mediana empresa, sector al cual la banca tradicional no
puede atender en forma integral, debido a los pardmetros regulatorios y de riesgo al que se

deben atener los bancos.

Su efectividad en el segmento Pyme estd dada principalmente por el hecho que el riesgo
relevante de repago se centra en el originador de la cuenta por cobrar y no el de la Pyme
propiamente tal. En general los originadores (responsables del pago de la factura) tienen

una solvencia elevada y mayor a la del cliente (Ila Pyme que cede la factura).

Los inicios en Chile de esta industria se remontan a mediados de la década del 80 y se ha
caracterizado por un crecimiento continuo. En Chile se estima que existen alrededor de
100.000 Pymes y ain menos de un 20% opera activamente con Factoring, por lo que queda
amplio espacio para crecimiento de la industria. EI marco legal de la industria se sustenta
principalmente en la ley N° 19.983 del 15 de diciembre del 2004, que le otorga mérito
ejecutivo a la factura, y la ley N° 20.323, publicada el 29 de enero de 2009, que modifica la
ley N° 19.983, fundamentalmente disminuyendo los requisitos establecidos para que la
factura sea cedible y tenga mérito ejecutivo y, ademas, limitando la posibilidad del deudor
de interponer excepciones personales que tuviere en contra del cliente al momento del

cobro del documento por parte del nuevo acreedor.
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La industria del leasing consiste en la entrega por parte de la empresa de leasing de un bien
en arrendamiento a un tercero, que es el cliente. Al final del periodo de arrendamiento, el
arrendatario, habiendo cumplido sus obligaciones, tiene la posibilidad de adquirir el bien,

mediante el ejercicio de una opcion de compra, pagando una cuota o renta adicional.

Desde el inicio de su operacion en Chile en el afio 1977, la industria del leasing ha

presentado un gran dinamismo y evolucién, especialmente en la Gltima década.

b. INDICADORES FINANCIEROS

Dado que AVLA Factoring S.A. consolida las operaciones de leasing y créeditos, se
presentaran los analisis de indicadores financieros solamente para la sociedad que
consolida. Sin embargo, se analizard por negocio la calidad de activos, para asegurar una

mejor comprension.

I. Liquidez

La liquidez de Pyme Factoring mantiene en niveles que aseguran razonablemente el
cumplimiento de los compromisos de corto plazo, con una liquidez corriente que alcanza

1,09 veces. El aumento del activo corriente ha sido financiado con pasivos corrientes.

Los activos corrientes alcanzaron MM$ 28.319 siendo un 41% superior a los vigentes al

cierre del afo anterior, principalmente por un aumento en las colocaciones de Factoring.

Liquidez Unidad 30/09/2016 | 31/12/2015
Total activo corriente M$ 28.319.653| 20.125.663
Total activos M$ 31.143.519 | 20.253.909
Liquidez corriente = Activo corriente / pasivo

corriente Veces 1,09 1,29
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ii. Endeudamiento

A septiembre de 2016 los indicadores de endeudamiento de Pyme Factoring se muestran
dentro de rangos razonables para el giro de la compafiia, teniendo un leverage total de 5,3
veces Y financiero de 3,5 veces.

El leverage financiero es la deuda de bancos, empresas relacionadas, socios y terceros sobre
patrimonio. Por politica, el leverage financiero no puede ser mayor a 5 veces con un

objetivo de 4 veces, por lo que al cierre de septiembre del 2016 estamos cumpliendo la
politica definida.

Endeudamiento . 30/09/2016 | 31/12/2015
Unidad
Total pasivos M$ 26.270.535| 15.825.858
Pasivos corrientes / Pasivos Totales % 98,91% 98,71%
Pasivo total / patrimonio Veces 53 3,6
Leverage Financiero M$ 35 35
iii. Resultados

A septiembre de 2016 los ingresos de AVLA Factoring ascienden a MM$ 3.585 vy la
utilidad neta a MM$ 489, presentando un alza de 45% y 61% respectivamente respecto del
mismo trimestre del afio anterior.

El incremento en los ingresos va de la mano de una mayor actividad comercial (incremento
del stock de negocios vigentes).

En linea con lo anterior, los costos de ventas aumentaron en un 20%. Este incremento de

MM$227 esté relacionado al costo de fondo para financiar los negocios.
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Los GAV crecen MM$335. Un importante incremento también puede ser apreciado en la
utilidad bruta, la cual aument6 de MM$ 1.348 en septiembre 2015 a MM$ 2.230 en
septiembre 2016, presentando un alza de un 65%. Las ganancias antes de impuesto también

presentaron un incremento alcanzando MM$ 581 en septiembre 2015 un 22% mayor que el

periodo anterior.

Resultados Unidad | 30/09/2016 30/09/2015
Ingresos actividades ordinarias M$ 3.584.851 2.475.266
Costo de ventas M$ 1.354.233 1.126.490
Utilidad bruta M$ 2.230.618 1.348.776
Gastos de administracion M$ 1.318.694 983.150
Otras ganancias (pérdidas) y reajustes M$ 331.179 112.174
Ganancias antes de impuesto M$ 580.745 477.800
Utilidad neta M$ 489.041 303.180
Utilidad bruta / Ingresos actividades ordinarias % 62% 54%
Utilidad neta / Ingreso actividades ordinarias % 14% 12%
Activos corrientes / total activos % 90,93% 100%
Rentabilidad patrimonio = Utilidad neta / patrimonio % 10% 7%
(Utilidad bruta + otras ganancias - gastos) / Ing. De

Act. Ordinarias % 16% 19%
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iv. Principales componentes de los flujos netos

El flujo efectivo neto del periodo es de M -$4.602.606, totalizando -$2.858.757 en Efectivo

y equivalentes al efectivo, lo que se explica por un cheque girado y no cobrado al termino

del periodo por MM$2.338. El flujo esta relacionado con el aumento del financiamiento

durante el 2016, fondos dispuesto a financiar las operaciones de factoring. Los ingresos de

la operacion de M$1.989.206, financiaron parcialmente los flujos de inversion de M$-

3.056.931.

Anélisis de los principales componentes de los

flujos netos Unidad 30/09/2016 30/09/2015
Tot_al_ flujos de efectlv_q netos utilizados en MS 1.989.206 650.323
actividades de operacion

Total flujos de efectivo netos procggentes de MS 3056.931 |-  1.001.427
utilizados en actividades de inversion

Tot_al_ flujos de e_fectl\_/o netos procedentes de MS 3.534.881 1.051.645
actividades de financiamiento

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del MS 2 858.757 1961617

ejercicio

v. Calidad de Activos

En este apartado clasificaremos la calidad de los activos entre aquellos derivados del

negocio de Factoring y los derivados de las operaciones de Leasing y Créditos.

Factoring

Al 30 de septiembre de 2016 las colocaciones brutas se redujeron levemente en un 1%, la

cartera morosa aumento en un 205% vy el patrimonio en un 11% respecto al cierre del afio

2015. La cartera morosa sobre las colocaciones brutas aumenté respecto al cierre del 2015,

de un 8% a un 25%.

18




Calidad de activos Unidad | 30-09-2016 | 31-12-2015
Cartera morosa / colocaciones brutas % 25% 8%
Cartera morosa / patrimonio % 45% 16%
Provision y castigos factoring M$ 515.803 313.842
Provisién y castigos factoring / colocaciones
brutas % - e
Provision colocaciones / colocaciones brutas % 6% 3%
Provision colocaciones / cartera morosa % 23% 43%

Leasing y Créditos

En leasing la cartera bruta alcanza los MM$ 2.403 con 87 clientes. La estrategia

comercial en leasing consiste en generar acuerdos comerciales firmados con 8 de los

principales distribuidores de maquinarias y equipos.

La cartera de créditos alcanza MM$ 1.850 con 36 clientes activos. La estrategia

comercial para el otorgamiento de créditos consiste en atraer clientes directamente a

través de la operacion con otras SGR y mediante la actividad de las sucursales.

La cartera morosa aumenta principalmente por un deterioro en la actividad minera,

sin embargo estas operaciones son 100% garantizadas con certificados de fianza,

por lo que no significa una preocupacién para la empresa. De esta misma forma las

provisiones son bajas por no estar expuestos al riesgo de no pago, al estar

garantizadas por certificados de fianza.

Calidad de activos Unidad 30-09-2016 31-12-2015
Cartera morosa / colocaciones brutas % 20% 63%
Cartera morosa / patrimonio Veces 0.17 1,19
Provision colocaciones / colocaciones brutas % 8% 2%
Provision colocaciones / cartera morosa % 38% 3%
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c. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

La informacion sobre los riesgos financieros se encuentra en la Nota 4 de los estados
financieros presentados al 30 de septiembre de 2016 de AVLA S.A.
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SEGMENTO DE SEGUROS DE GARANTIA Y CREDITO

a. INFORMACION GENERAL

Inversiones AVLA Seguros S.A. fue constituida el 12 de noviembre del 2013.
Esta compariia es duefia del 89.2% de AVLA Compaiiia de Seguros de Crédito y Garantia
S.A.y del 99,9 % de Aval Pert Compafiia de Seguros S.A.

AVLA de Seguros de Crédito y Garantia S.A. es una compafiia constituida en marzo de
2014, especializada en seguros de garantias y seguros de crédito, la que tiene como
mercado objetivo a las Pymes, dado que es un segmento poco atendido y que presenta un
gran potencial de crecimiento. Los productos que ofrece la compafiia son comercializados a

través de corredores y fuerza de venta propia.

Respecto a la estructura de propiedad, la compafiia pertenece a Inversiones AVLA Seguros
S.A. quien a su vez es propiedad de Inversiones Pyme Network S.A. en un 99,9%.

La compafila de seguros cuenta con el respaldo de un prestigioso panel de 10
reaseguradores europeos y americanos, dentro de los que estacan Hannover, Scor y Catlin.

Todos tienen una clasificacion de riesgo de al menos Categoria A- a nivel global.

i.  Andlisis de Mercado, Competencia Y Participacion Relativa

El mercado de seguros en Chile es altamente dinamico y muy competitivo. AVLA

participa en el mercado de seguros de garantia y crédito junto con otras cinco compafiias.

A septiembre del 2016 la prima total del mercado de seguros de garantia alcanzo
MM$25.935 presentando un incremento de 37.4% respecto del periodo anterior. A su vez,
la participacion del semestre de AVLA fue de un MM$7.798 correspondiente al 30% del

mercado.
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El mercado de seguros de crédito interno también presenta una alta concentracion;
Continental Crédito concentra un 56% del mercado seguido por HDI-Magallanes con un
20% de participacion. La prima total del mercado de seguros de credito a septiembre de
2016 alcanz6 MM$ 29.698 presentando un incremento de 13,8% respecto a la misma fecha
del afio 2015. AVLA Seguros de Garantia y Créditos comenzo a ofrecer seguros de crédito
en octubre del afio 2014 y con poco mas de un afio de operacion AVLA cuenta con un 4,4%
de participacion de mercado

ii. Productos

1. Seguros de Garantia
Es un instrumento equivalente a una boleta de garantia bancaria que respalda el

cumplimiento de las obligaciones que tiene un contratista (o tomador) con su mandante (o
asegurado). Sirven para garantizar diversos riesgos, tales como Fiel cumplimiento de
contrato, buena ejecucion de obra, anticipos, canje de retenciones, etc.
e Beneficios para Pymes
o Para el emisor, es econémica y no ocupa capacidad de crédito.
o Para el receptor, es facil de cobrar (demora tres dias habiles) y tiene un bajo
costo de administracion.
2. Seguros de Crédito
Es un Instrumento que protege a las empresas del riesgo de no pago de las cuentas por
cobrar. Su cobertura garantiza al asegurado una indemnizacién, ante el riesgo de no pago
del crédito otorgado, por ventas realizadas a compradores nacionales.
e Beneficios
o Asegura estabilidad financiera.
o Facilita el acceso a financiamiento, ya que la péliza puede ser endosada a
terceros (por ejemplo, bancos y factoring).
o Permite aumentar las ventas debido a la posibilidad de acceder a mas y
mejores clientes.
o Mejora la calificacion financiera de la empresa, lo que le permite mejorar su

acceso a fuentes de financiamiento.
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b. INDICADORES FINANCIEROS

i. Liquidez

Los activos corrientes a Septiembre 2016 alcanzaron MM$ 13.599, siendo un 56% maés alto

que al cierre de diciembre 2015. Este aumento se debe a un aumento de la actividad de la

compafiia de seguros de Chile y Peru y mayor requerimiento de activos para cubrir reservas

técnicas y patrimonio en riesgo.

El total de activos aumentd un 52%. Este efecto obedece al aumento de la actividad

comercial de las filiales.

Liquidez Unidad | 30-09-2016 | 31-12-2015
Total activos corrientes M$ 13.599.770 8.724.058
Total activos M$ 16.829.752 11.105.557
Liquidez corriente = Activo corriente / pasivo
) Veces 1,26 0,87
corriente

ii. Endeudamiento

A septiembre de 2016 los indicadores de endeudamiento disminuyeron a 1,77 veces el

patrimonio, explicado exclusivamente por un aumento del patrimonio de la compafiia

Endeudamiento Unidad | 30-09-2016 | 31-12-2015
Total pasivos M$ 10.756.932 9.991.336
Pasivos corrientes / Pasivos Totales % 100% 100,0%
Pasivo total / patrimonio Veces 1,77 6,96
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iii. Resultados

Los ingresos de actividades ordinarias se ven incrementados en un 122% principalmente

por un incremento en el primaje directo relacionado a una gestion comercial potente y un

crecimiento considerable en el numero de clientes activos, como también por la puesta en

marcha de la compafiia de seguros en Peru.

El costo de ventas aumenta en 96% de la mano de la cesion que se debe hacer a nuestros

reaseguradores por cada poliza emitida.

Los gastos de administracion aumentaron en un 135% principalmente por un aumento en el

costo de remuneraciones, debido al aumento de personal necesario para una gestion

comercial potente.

Resultados Unidad 30-09-2016 30-09-2015
Ingresos actividades ordinarias M$ 10.379.946 4.671.998
Costo de ventas M$ 7.606.286 |- 3.872.399
Utilidad bruta M$ 2.773.660 799.599
Gastos de administracion M$ 3.043.160 |- 1.296.584
Otras ganancias (pérdidas) y reajustes M$ 418.614 186.674
Ganancias antes de impuesto M$ 149.114 |- 310.311
Utilidad neta M$ 250.765 |-  315.226
Utilidad bruta / Ingresos actividades ordinarias % 26,7% 17,1%
Utilidad neta / Ingreso actividades ordinarias % 2,4% -6,7%
Rentabilidad patrimonio = Utilidad neta / %
patrimonio 80,8% 87,4%
(Utilidad bruta + otras ganancias - gastos) / Ing. %
De Act. Ordinarias 4,1% -20,2%

iv. Principales componentes de los flujos netos
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La disminucion del efectivo y equivalente al efectivo fue de M$ 203.417, totalizando un
efectivo final de M$ 327.993, financiado en el segmento de seguros con flujos de
financiamiento desde empresas relacionadas, capitalizadas en la sociedad AvalChile
Seguros de Crédito y Garantia S.A. y con la operacion del negocio de Seguros en
M$1.813.347.

Anélisis de los principales

) Unidad 30-09-2016 30-09-2015
componentes de los flujos netos
Total flujos de efectivo netos utilizados
- - M$ 1.813.347 275.310
en actividades de operacion
Total flujos de efectivo netos
procedentes de utilizados en actividades M$ - - 154.805

de inversion

Total flujos de efectivo netos
procedentes de actividades de M$ - 2.016.764 436.736

financiamiento

Efectivo y equivalentes al efectivo al
. L M$ 327.993 931.291
final del ejercicio

c. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO DE AVALCHILE COMPANIA DE
SEGUROS DE GARANTIA Y CREDITOS S.A.

La informacion sobre los riesgos financieros se encuentra en la Nota 4 de los estados
financieros presentados al 30 de septiembre de 2016 de AVLA S.A.
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CONCLUSION GENERAL

Durante el 2016 se destaca el aumento de la actividad operacional principalmente por la

consolidacion del negocio de Seguros, y el crecimiento del segmento Financiamiento.
Respecto al financiamiento e Inversion los hechos mas relevantes son la puesta en marcha de

la compariia de seguros en Perl (AVLA PerQ) y la creacion del fondo de reafianzamiento

privado en el negocio de las garantias reciprocas.
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