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Analisis del Estado de Situacion Financiera

BALANCE RESUMIDO en M$ 30/09/2019 31/12/2018

Activos Corrientes 54.612.909 48.994.503
Activos No Corrientes 3.836.074 531.475
Total Activos 58.448.983 49.525.978
Total Pasivos Corrientes 41.731.585 39.943.774
Total Pasivos No Corrientes 2.802.499 -
Total Patrimonio 13.914.899 9.582.204
Total Pasivos y Patrimonio 58.448.983 49.525.978

ACTIVOS: los activos totales registran un valor de M$54.612.909 a septiembre de 2019, mostrando un
aumento de 18% respecto a diciembre de 2018, lo cual se explica fundamentalmente por un aumento en la
cartera, puesto que se generaron nuevos tipos de negocio, tales como el Capital Preferente, el que esta
tomado en moneda UF, con vencimiento largo plazo.

Liquidez 30/09/2019 31/12/2018
Corriente 1,31 1,23
Razoén Acida 0,07 0,02

A septiembre de 2019, la Sociedad muestra una posicion de liquidez sana, con un indicador de Liquidez
Corriente de 1,31 veces, el cual presenta un alza respecto a diciembre de 2018.

PASIVOS: los pasivos corrientes totalizaron M$41.731.585, experimentaron un aumento de un 4,5% con
respecto a diciembre de 2018, lo cual se explica por un aumento en la deuda que tiene la Sociedad con
entidades financieras, ademas, que al cierre del ejercicio en revisidon se presenta una deuda con empresa
relacionada por M$1.001.967.

El afio 2019, para poder financiar las operaciones de largo plazo, la sociedad solicito prestamos con el mismo
nivel de vencimiento, en moneda UF por un total de M$2.808.499.

PATRIMONIO: el Patrimonio de la Sociedad alcanzo un valor de M$13.914.899 a septiembre de 2019,
representando un alza del 45,2% respecto a diciembre 2018. Las variaciones con respecto a dicho periodo
corresponden a:

- Entrega de Dividendos por (M$655.500).

- Aumento de Capital en el mes de junio por M$3.000.000.

- Utilidad del periodo en revision por M$1.988.195.
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Analisis de Indicadores Financieros

El analisis comparativo de indicadores financieros es el siguiente:

a) Liquidez
Septiembre 2019 | Diciembre 2018
Liquidez Corriente (AC/PC) Veces 1,31 1,23
Razén Acida Veces 0,07 0,02
Capital de Trabajo (AC - PC) MS 12.881.324 9.050.729

La Sociedad no registra variaciones significativas en el indice de liquidez.

Los activos corrientes se conforman en su mayoria por deudores comerciales, los que se financian en gran
medida por pasivos corrientes representados en su mayoria por créditos bancarios.

b) Endeudamiento

Septiembre 2019 Diciembre 2018
Pasivo total/ Patrimonio Veces 3,20 4,17
Pasivo Bancario total / Patrimonio Veces 3,03 4,02
Proporcion deuda CP / deuda total % 93% 100%
Pasivos Bancarios CP / Pasivos ctes % 94,3% 96,4%

Al 30 de septiembre de 2019 la razén de endeudamiento (leverage) disminuyo respecto a diciembre de
2018 producto del aumento de capital que tuvo la compania durante este periodo.
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c) Actividad
Septiembre 2019 Diciembre 2018
Activo Total en M$ M$ 58.448.983 49.525.978
Colocaciones Netas /Activo Total % 93% 97%
Activos Corrientes /Activo Total % 93% 99%

Los activos de la Sociedad se encuentran representados esencialmente por deudores comerciales, los que
corresponden principalmente a documentos adquiridos producto de las operaciones Factoring, llegando a
conformar el 93% de los activos corrientes de la sociedad.

Mora > 90 dias /Colocaciones brutas
Mora > 90 dias /Patrimonio
Provision deterioro cartera /Mora > 90 dias

Septiembre 2019 Diciembre 2018
% 0,03 1,0
% 0,13 5,4
% 22 20

La cartera de documentos que mantiene la Sociedad al 30 de septiembre de 2019 se compone de: facturas
(70,74%), cheques (14,86%), letras (0,35%), pagares (13,86%) y contratos financieros (0,19%).

Las provisiones por deterioro de la cartera al 30 de septiembre de 2019 ascienden a M$2.128.944,
correspondiente a un alza del 31% respecto al cierre del afio 2018. Lo anterior viene dado por los nuevos
criterios contables para el calculo de provisiones de deterioro de cartera bajo normativa IFRS 9.
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d) Resultados

Sept. 2019  Dic. 2018 Sept. 2018 Dic. 2017
Ingresos de actividades ordinarias MS$ | 6.668.150 6.775.216 4.826.278 5.369.186
Costo de ventas MS | (1.085.601) (1.059.024) (730.852) (866.084)
Deterioro de valor de ganancias y
reversion de pérdidas por deterioro de MS (504.611) (769.725) (485.852) (513.910)
valor
Gastos de administracion MS | (2.117.211) (2.337.848) (1.735.181) (2.312.101)
Ganancia antes de impuesto MS | 2.656.386 2.660.752 1.909.120 2.301.140
R.A.LL.D.A.LE. M$S 2.708.620 2.307.997
Ganancia MS | 1.988.195 2.009.890 1.447.050 1.850.212

Los ingresos de la Sociedad al 30 de septiembre de 2019 ascienden a M$6.668.150 de los cuales
M$4.716.500 son aportados por la diferencia de precio de documentos. Dichas entradas representan un
alza del 36% respecto al mismo periodo en el ejercicio anterior, esto viene explicado por el incremento en
el stock de colocaciones y nuevas incorporaciones en el area comercial.

El alza en los costos de venta viene dada por el incremento en los egresos financieros asociado a los
intereses generados por préstamos financieros (mayor costo de financiamiento), lo cual sustenta en parte
el incremento en las colocaciones de la compaiiia.

e) Rentabilidad

Sept. 2019 Dic. 2018 Dic. 2017
Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE) % 19,1% 21,0% 22,1%
Rentabilidad sobre Activos (ROA) % 4,5% 4,1% 5,3%
Utilidad por Accién (M$) M$ 0,21 0,34 0,31

f) Analisis de diferencias entre valor libro y valor econémico y/o de mercado de los principales activos

El principal activo de la Sociedad esta representado por los “"Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar”,
no hay diferencia entre el valor libro y los valores econémicos y/o de mercado, puesto que se registran a costo

amortizado.
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g) Anadlisis de los principales componentes del estado de flujos de efectivo directo en M$:

Sept. 2019 Dic. 2018 Sept. 2018
Flujo neto de actividades de la operacién (4.570.400) (12.404.255) (5.197.635)
Flujo neto de actividades de inversidn 2.973.934 (24.666) (4.099)
Flujo neto de actividades de financiamiento 3.676.468 12.660.803 6.348.240
Efectivo y efectivo equivalente al final del periodo 3.002.316 922.215 1.897.895

El flujo neto de actividades de inversion muestra saldo M$2.973.934 puesto que durante el mes de junio se
realizd un aumento de capital de M$3.000.000.

El flujo neto de actividades de financiamiento muestra una disminucion respecto a diciembre de 2018, puesto
que durante el periodo se ha realizado pago de deuda con instituciones financieras.

Analisis de Riesgo

a. Riesgo entorno:
Derivado de la coyuntura econdmica, corresponde al impacto en el flujo de negocios dado por la

ralentizacion en sectores microecondmicos. El mitigador natural es la diversificacién de la cartera en
industrias tanto ciclicas (actividades primarias fundamentalmente) como anticiclicas (actividades de
secundarias de servicios, como educacion y salud). La administracion y el directorio monitorean
continuamente las concentraciones por sectores y mayores clientes con el objeto de actuar
oportunamente frente al incremento del riesgo sefialado.

b. Riesgo de crédito:

Dado por el riesgo de impago de los obligados al pago de los documentos. En el caso de facturas,
dicho riesgo se mitiga con empresas deudoras calificadas que concentran la mayor parte de la
colocacion de factoring. En los productos: cheques y letras se mitiga por la via de deudores
diversificados y documentos atomizados. En el caso de los pagarés, se mitiga mediante colaterales
dados por certificados de fianza, garantia hipotecarias y avales.

c. Riesgo de incobrabilidad:

Derivado del incumplimiento de las obligaciones por falta de liquidez de los deudores o clientes. El
mitigador mas relevante la mantencién de informacién actualizada de clientes y deudores, como el
seguimiento estricto de la cartera retroalimentado en todo momento de las areas de verificacién y
cobranzas.
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d. Riesgo operativo:

Referido al perfeccionamiento de los titulos de crédito que se adquieren via descuento. Riesgo tiende a
cero con la aceptacion electronica de las facturas. En el caso de letras y cheques se aceptan el crédito
en su emision. En el caso de pagarés con el perfeccionamiento notarial.

e. Riesgo de financiamiento:

El riesgo de financiamiento conceptualmente esta dado por la escases de fuentes de financiamientos o
la falta de actores otorgando acceso a lineas de financiamiento. En este sentido la empresa posee dos
fuentes (patrimonio, equivalente a un tercio y lineas bancarias, dos tercios). En el primer caso, la
solvencia patrimonial de los socios (familia Abumohor) mitiga el riesgo integramente. En cuanto a los
actores del mercado bancario, la empresa posee relaciones de financiamiento con 9 bancos de la plaza
con un uso de linea no mayor al 60%.

f. Riesgo de competencia:

Al interior del segmento de empresas de factoring (no bancarios) Coval se mitiga el riesgo de
competencia a través de los atributos diferenciadores. A saber, una dilatada trayectoria empresarial
(superior a 18 afos), know how del negocio y enfoque hacia el cliente objetivo (pequefias y medianas
empresas), una amplia cobertura geografica (desde la Regidon de Tarapaca hasta la Region de Los
Lagos), calidad de servicio, entre otros.

g. Riesgo de Liquidez:

Definido por el descalce de plazos de colocacion y captacion (deuda bancaria). En este caso la
duracion promedio de la cartera es de 57 dias, en tanto que la deuda bancaria no supera los 30 dias,
por lo que existe un espacio de flexibilidad acorde a los vaivenes de liquidez de mercado. Mercado, lo
cual se amortigua con el patrimonio social.




