
 

 

 

SERVICIOS FINANCIEROS PROGRESO S.A.  
Análisis razonado correspondiente al periodo terminado al 30 de septiembre de 2018.  

 



 

 

Introducción 

 

Este análisis razonado comparativo, en lo que dice relación con las partidas del Estado de Situación 

Financiera, corresponde al periodo terminado al 30 de septiembre de 2018 y al ejercicio terminado 

al 31 de diciembre de 2017. Por su parte, en lo que dice relación a partidas del Estado de Resultados, 

la comparación se realiza en relación al período terminado al 30 de septiembre de 2017. 

 

1.- Índices Financieros  

   Unidad 30-09-2018  31-12-2017  30-09-2017 
         

A) Liquidez corriente:        
Activos Corrientes Totales / Pasivos Corrientes Totales veces 1,13  1,32  1,35 

B) Razón Acida:        

(Efectivo + Deudores por Cobrar) / Pasivos Corrientes Totales veces 1,01  1,15  1,15 

Efectivo y Ef. Equivalente / Pasivos Corrientes Totales veces 0,19  0,22  0,23 

C) Razón de endeudamiento:        
(Pasivos Corrientes + Pasivos No Corrientes) / Total Patrimonio veces 3,71  2,95  2,89 

D) Proporción Deuda:        
Pasivos Corrientes Totales / Pasivo Total % 68,15  61,13  59,16 

Pasivos No Corrientes Totales / Pasivo Total % 31,85  38,87  40,84 

 

1.1 Liquidez Corriente:  
 

Este indicador muestra la capacidad de la Compañía de cumplir razonablemente con sus 

compromisos corrientes, en ese contexto se puede indicar que si bien muestra una baja puntual de 

0,19 veces con respecto a diciembre 2017, este indicador se mantiene en un nivel que permite a la 

empresa un adecuado manejo de sus flujos corrientes y es el resultado de un correcto manejo del 

capital de trabajo. 

 

1.2 Razón ácida:  
 

Este indicador se presenta en las dos modalidades más utilizadas. La primera considera el Efectivo 

y Deudores por Cobrar y no incluye otras partidas consideradas menos líquidas tales como Bienes 

disponibles para la venta y Otros activos no financieros corrientes. Así entonces este indicador 

presenta un valor 0,14 veces menor con respecto a diciembre 2017, debido al aumento de los Otros 

pasivos financieros, principalmente en los préstamos bancarios corrientes. 

 

Por su parte, el segundo indicador de liquidez ácida, considera solo el Efectivo y efectivo 

equivalente contra el Total de Pasivo corriente. Este indicador también presenta una baja con 

respecto a diciembre 2017, equivalente a 0,03 veces, debido al aumento relativo de los Otros pasivos 

financieros, principalmente los préstamos bancarios corrientes. 

 

 

 



 

 

1.3 Razón de endeudamiento:  
 

Este indicador registra un aumento con respecto a diciembre 2017 de 0,76 veces, lo que se debe 

principalmente a la mayor necesidad de financiamiento que se ha requerido para la cartera de 

Factoring, donde se ha generado un aumento de colocaciones, lo que se ha materializado 

principalmente durante este último cuatrimestre. Asimismo, se ha generado una disminución de 

Patrimonio debido al ajuste de primera aplicación de la NIIF9, lo cual baja la base del índice y 

genera un aumento del indicador.  

 

1.4 Proporción deuda corto y largo plazo:  
 

Se observa un equilibrio en la conformación de la deuda por pagar tanto de corto como de largo 

plazo en relación al pasivo total, la que se mantiene en una relación cercana al 70% - 30% 

aproximadamente. Esto está asociado a su vez a la estructura de liquidez de los activos, que se 

compone de las carteras de Leasing, Factoring y Créditos con Prenda. La Sociedad evita la 

exposición al riesgo de descalce de plazos, gestionando dichos plazos para mantener una correlación 

entre usos y fuentes, tanto en las monedas en que se financian como en los diferentes productos que 

ofrece al mercado. En este sentido podemos indicar que las colocaciones se han financiado con una 

adecuada combinación entre deuda financiera y administración de proveedores. 

 

2. Datos del Estado de Situación y Estado de Resultados 

  

   30-09-2018  31-12-2017  30-09-2017 

   M$  M$  M$ 

Total de activos    67.548.966    59.602.948     57.542.784  

Total patrimonio    14.331.634    15.077.208     14.786.727  

Deuda financiera (corriente y no corriente)   45.180.540    37.141.397     36.195.524  

Ingresos de actividades ordinarias    7.093.544    8.502.036     6.028.366  

Costo de Ventas  ( 2.363.545)  ( 3.470.896)   ( 2.424.726) 

Gastos de administración   ( 3.549.064)  ( 4.143.480)   ( 2.998.288) 

Ganancia (pérdida) antes de impuestos    1.339.198    1.080.409     744.827  

Ganancia (pérdida)    1.474.457    1.306.156     891.183  

 

2.1 Total de activos:  

 

Se desprende del cuadro anterior, que al cierre de septiembre 2018, el Total de Activos muestra un  

aumento de MM$ 7.946, equivalente a un 13,3% con respecto de diciembre 2017. Este aumento de 

los activos en el periodo analizado, se explica fundamentalmente por un incremento de los Deudores 

por cobrar relacionados a la operación. 

 

El aumento en los Deudores se explica principalmente por mayores colocaciones de Factoring, lo 

que ha implicado un aumento del stock de MM$ 5.100, equivalente al 69,0% con respecto a 

diciembre 2017, esto debido a importantes esfuerzos de ventas y seguimientos a los Clientes, así 

como una reorganización del área y el éxito en el desarrollo del negocio en regiones. 



 

 

2.2 Total Patrimonio:  
 

Al 30 de septiembre de 2018 y en comparación con el cierre de diciembre 2017, el patrimonio de la 

sociedad presenta una disminución que alcanza los MM$ 746, lo que equivale al 4,9%. Esta baja se 

explica por una parte por el cargo al Resultado Acumulado por MM$ 863, generado por los efectos 

de la primera aplicación de la nueva norma NIIF9 sobre Instrumentos Financieros y por otra por el 

pago del Dividendo adicional por MM$ 914, con lo que se cumple con el reparto del 100% de la 

utilidad del año 2017. Estos dos efectos se han visto parcialmente compensados por la utilidad neta 

del período (descontados dividendos mínimos) que al cierre de septiembre alcanza los MM$ 1.474.   

 

2.3 Deuda Financiera (corriente y no corriente):  
 

La deuda financiera al cierre de septiembre 2018, está conformada por Obligaciones con Bancos e 

Instituciones Financieras y un crédito CORFO. El saldo agregado tanto corriente como no corriente 

al 30 de septiembre de 2018, aumenta en MM$ 8.039, con respecto al del cierre del año 2017, lo 

que representa un alza del 21,6%, este aumento en el endeudamiento se ha utilizado principalmente 

para financiar el aumento en las colocaciones de Factoring. La proporción de obligaciones corrientes 

y no corrientes sobre el Total de Pasivos, se ha mantenido relativamente estable, tal como se 

menciona en el punto 1.4. 

 

2.4 Ingresos por actividades ordinarias:  
 

Al comparar los ingresos totales de los períodos de enero a septiembre 2018 y 2017, se aprecia un 

aumento que asciende a MM$ 8.985, lo que representa un alza del 24,8%, sin embargo si se aísla el 

efecto del reajuste (debido a que tiene su compensación en el reajuste de los costos de 

financiamiento), la variación en los ingresos ordinarios muestra un alza de MM$ 743, equivalente 

al 13,1% de aumento real. 

 

En este contexto, el producto Leasing genera MM$ 5.228 de los ingresos totales para el periodo 

2018, lo que implica un aumento de MM$ 415 con respecto al mismo periodo del 2017, esto 

representa un alza del 8,6%. Al depurar dicho ingreso de los reajustes tal como se hizo en el párrafo 

anterior, se aprecia que el producto Leasing genera un crecimiento de ingresos que alcanza los MM$ 

94, equivalente al 2,1% de aumento real, basado principalmente en una mayor generación de 

intereses y utilidades en venta y recolocación de bienes recuperados. 

  

Por su parte el producto Factoring, en el periodo enero a septiembre 2018, experimentó un aumento 

de sus ingresos con respecto al mismo periodo 2017, que alcanzó los MM$ 656, equivalente al 

54,9%, debido a un mayor volumen de colocaciones, resultado de un importante esfuerzo comercial. 

 

Adicionalmente podemos indicar que en el período analizado, los reajustes ganados ascendieron a 

MM$ 657 (los reajustes ganados en el mismo periodo 2017 fueron MM$ 336) lo que implica un 

mayor ingreso por MM$ 322, equivalente a un 95,9%, esa ganancia se debe fundamentalmente a 

una posición neta activa en UF en la cartera de Leasing. 

 

 

 



 

 

2.5 Costos de Ventas:  
 

Al comparar los costos de venta de los periodos de enero a septiembre de 2018 y 2017, se observa 

una disminución que alcanza los MM$ 61, lo que representa una baja del 2,5% en términos 

nominales. Sin embargo, tal como se analizó para el caso de los Ingresos Ordinarios, si esta 

variación se presenta neta de reajustes, estos costos presentan una disminución de MM$ 331 

equivalente al 15,1%, esta baja se observa principalmente en otros costos Leasing, debido a que en 

el período 2017 se registraron gastos por la compra de cartera que ya no se tienen en este período.  
 

Por otra parte, el resultado de la Provisión de Deterioro de las carteras al cierre de septiembre 2018 

alcanzó a un total de MM$ 552, lo que implica una disminución en comparación con el periodo 

anterior, que alcanza los MM$ 155, lo que representa una baja del 22,0%, explicado principalmente 

por una menor provisión por deterioro del producto Factoring. 

 

2.6 Gastos de Administración:  

 

Los gastos de administración al cierre del periodo enero a septiembre 2018, muestran un aumento 

que alcanza los MM$ 551, lo que equivale a una variación del 18,4%. Este aumento se explica 

fundamentalmente por un mayor gasto en Remuneraciones, debido a un proceso en que se 

potenciaron las áreas comerciales y de riesgo con ejecutivos de mayor experiencia, de manera de 

enfrentar los desafíos de cumplimiento del presupuesto establecido para este ejercicio 2018. 

Asimismo se generaron gastos de implementación de dos nuevas sucursales, dando un énfasis al 

trabajo en regiones. 

 

2.7 Ganancia (pérdida) antes de impuestos:  
 

Al cierre de septiembre 2018, esta partida presenta un resultado positivo que asciende a MM$ 1.339, 

lo cual representa un aumento con respecto al resultado generado en el mismo periodo del año 

anterior, que alcanza los MM$ 594, lo que equivale a un aumento del 79,8% en las utilidades de la 

Compañía. 

 

Este mayor resultado se explica principalmente por mayores colocaciones de Factoring y por la 

buena gestión en la venta de bienes recuperados, esta última partida generó ingresos netos por MM$ 

244 en lo que va del año, mientras el resultado de Factoring aumentó en MM$ 489 con respecto al 

mismo período 2017.  

 

Finalmente destacar que en el período analizado, el resultado antes de impuesto se ha generado 

principalmente por el aumento de ingresos de los productos de la Compañía, los que crecieron un 

17,7%, mientras los costos totales presentan un aumento de 8,9% en el período. 

 

  



 

 

2.8 Ganancia (pérdida):  
 

La utilidad después de impuesto, generada en el periodo de enero a septiembre de 2018, asciende a 

MM$ 1.474, la que comparada con el ejercicio anterior, muestra un aumento de MM$ 583, 

equivalente a un 65,4%. 

 

Cabe destacar que en relación al impuesto diferido asociado a diferencias temporales que se generan 

entre los tratamientos contables y tributarios, la Compañía mantiene una posición activa por 

impuesto diferido, debido principalmente al registro de una pérdida tributaria de arrastre. En base a 

lo anterior, se ha generado una utilidad por efecto de este impuesto diferido, de MM$ 135, 

equivalente a una tasa efectiva del 10,1%.  

 

Asimismo, corresponde declarar que con respecto a dicha pérdida tributaria de arrastre, la Compañía 

estima que en el futuro, se generarán las utilidades tributarias necesarias para absorberla y por lo 

mismo hasta la fecha la Sociedad no ha incurrido en gastos por impuestos corrientes. 

 

 

3. Indicadores por área de negocio (Leasing & Factoring) 

 

3.1 Calidad de activos 

Descripción indicadores 30-09-2018 31-12-2017 30-09-2017 

 Leasing Factoring Leasing Factoring Leasing Factoring 

Cartera morosa / Stock colocaciones brutas 3,15% 8,50% 4,22% 9,58% 4,82% 12,39% 

Cartera morosa /  Patrimonio total 10,22% 7,88% 12,40% 4,99% 14,44% 4,96% 

Mora más de 90 días/Colocaciones Brutas 0,75% 4,28% 1,48% 8,85% 1,54% 12,35% 

Mora más de 90 días/Patrimonio 2,42% 3,97% 4,34% 4,61% 4,61% 4,94% 

Cartera renegociada / Cartera 2,79% 3,65% 5,19% 4,95% 5,12% 6,79% 

Cartera renegociada / Patrimonio total 7,88% 3,39% 13,33% 2,58% 13,41% 2,72% 

Provisión / Cartera 2,32% 5,41% 2,15% 4,77% 1,96% 8,27% 

Castigos / Cartera 0,63% 2,51% 0,11% 6,73% 0,09% 5,29% 

Provisión / Cartera morosa 64,09% 63,65% 44,51% 49,74% 35,61% 66,75% 

Provisión cartera renegociada / Cartera renegociada 7,81% 40,28% 13,47% 47,96% 11,67% 45,48% 

 

  



 

 

Datos: 
 

 30-09-2018 31-12-2017 30-09-2017 

  Leasing Factoring Leasing Factoring Leasing Factoring 

Conceptos M$ M$ M$ M$ M$ M$ 

Cartera morosa (1) 1.465.344 1.129.691 1.869.413 752.233 2.135.828 732.779 

Cartera neta (2) 40.440.772 13.295.373 38.711.988 7.850.870 38.703.933 5.915.781 

Patrimonio total 14.331.634 14.331.634 15.077.208 15.077.208 14.786.727 14.786.727 

Cartera renegociada 1.129.322 485.371 2.010.281 388.723 1.982.641 401.674 

Deterioro 939.161 719.027 832.165 374.195 760.468 489.109 

Castigos 254.909 334.166 41.035 528.637 33.258 312.943 

Deterioro cartera renegociada 88.218 195.500 270.785 186.445 231.349 182.695 

Stock colocaciones brutas (3) 46.533.924 13.295.373 44.311.143 7.850.870 44.335.501 5.915.781 

 
 

 (1): La Cartera Morosa está constituida por la porción vencida de la cartera bruta, clasificándose como tal a partir 

del día siguiente al vencimiento de la cuota de leasing o de la fecha de vencimiento del pago de cualquier documento 

factorizado según sea el caso. 

(2): La Cartera Neta, corresponde al saldo de capital más intereses y reajustes devengados a la fecha de cierre 

respectiva. 

(3): El Stock de Colocaciones Brutas, corresponde al mismo concepto de Cartera Bruta Total, definida como la suma 

de las cuotas totales adeudadas a la fecha de corte específica. Solo en el caso del Factoring, las carteras Netas y Brutas 

son iguales. 

 

 

Análisis de las principales variaciones sobre la calidad de los activos tanto de Leasing como 

Factoring. 

 

La cartera morosa de Leasing al cierre de septiembre 2018 muestra una baja nominal con respecto 

a diciembre 2017, de MM$ 404, lo que implica una variación porcentual del 21,6%. Asimismo el 

índice de morosidad muestra una baja de 1,07 puntos porcentuales, lo que se debe principalmente a 

la baja en el stock de Mora ya señalado, mejores gestiones de cobranza y un stock de Leasing que 

al cierre de septiembre presenta un aumento de un 4,5% con respecto a diciembre 2017. 

 

En relación a la cartera morosa de Factoring al cierre del periodo de enero a septiembre 2018, esta 

presenta un alza de MM$ 377 equivalente al 50,2%, principalmente debido al aumento del tramo de 

menos de 30 días, parcialmente compensado por una baja en la Cartera Judicial. Sin embargo, el 

índice de mora presenta una baja de 1,08 puntos porcentuales en el mismo período, debido a que si 

bien, tanto la mora como la cartera aumentaron, esta última presentó un aumento proporcionalmente 

mayor que la mora, creciendo en un 69,3% con respecto a diciembre 2017.     

 

  



 

 

3.1.1 Calidad de activos 

 

 30-09-2018 31-12-2017 30-09-2017 

 Leasing Factoring Leasing Factoring Leasing Factoring 

Cartera / Activo Total 59,87% 19,68% 64,95% 13,17% 67,26% 10,28% 

 

En relación al  producto Leasing, se ha producido una baja de este indicador equivalente a 5,1 puntos 

porcentuales con respecto a diciembre 2017, esta variación se produce debido a que la cartera de 

Leasing sube proporcionalmente menos que lo que sube el activo total, así entonces la cartera de 

Leasing aumenta en un 4,5%, y el activo total sube un 13,3%.  

Por su parte, la cartera de Factoring muestra un aumento del índice con respecto a diciembre 2017 

equivalente a 6,5 puntos porcentuales, debido al aumento en las colocaciones que ha generado un 

aumento del stock de 69,3%. En definitiva, el activo total, aumenta principalmente por el aumento 

de las colocaciones de Factoring.  

 

3.2 Rentabilidad 
 
 30-09-2018 30-09-2017 

 Leasing Factoring Leasing Factoring 

Intereses y Reajustes / Cartera 12,93% 13,91% 12,47% 20,31% 

 
(*): Se incluyen en este concepto intereses ganados y devengados, otros ingresos ordinarios y reajustes ganados o 

devengados cuando corresponda. Asimismo en la cartera Factoring, se incluyen diferencias de precio y otros ingresos 

ordinarios. 

 

Tal como se aprecia en las cifras expuestas, se ha producido un aumento en la rentabilidad del 

producto Leasing de 0,46 puntos porcentuales, lo que se explica principalmente por el aumento de 

los Ingresos por intereses (6,0%) y por mejores resultados en las gestiones de venta de los Bienes 

Recuperados, que crece en un 10,2% con respecto al mismo período del año anterior. 

 

Por su parte el producto Factoring, muestra una baja de su rentabilidad de 6,4 puntos porcentuales, 

lo que se explica debido al crecimiento proporcionalmente mayor del Stock de Factoring en 

comparación con el crecimiento de los Ingresos, esto a su vez debido a menores tasas activas 

promedios de colocación en los períodos analizados relacionado a un mercado más competitivo 

(1,42% 2017 versus 1,32% en 2018). 

  



 

 

4. Indicadores para la entidad en su conjunto 

4.1 Rentabilidad 

Descripción indicadores 30-09-2018 30-09-2017 

1.- (Ganancia bruta+Ganancias que surgen de la baja en cuentas de activos 

financieros medido al costo amortizado-Pérdidas que provengan de bajas de 

cuentas de activos financieros medido al costo amortizado+ Otros ingresos- Costos 

de distribución-Gav-otros gastos + - otras ganancias(pérdidas))/colocaciones 

2,52% 1,16% 

2.- Gastos de Administración/ganancia bruta 75,03% 82,98% 

3.- Ganancia (pérdida)/Patrimonio total -  Ganancia (pérdida) 11,47% 4,36% 

4.- Ganancia (pérdida)/Total activos 2,18% 1,06% 

5.- (Ganancia bruta+Ganancias que surgen de la baja en cuentas de activos 

financieros medido al costo amortizado-Pérdidas que provengan de bajas de 

cuentas de activos financieros medido al costo amortizado+ Otros ingresos- Costos 

de distribución-Gav-otros gastos + - otras ganancias(pérdidas))/Ingresos de 

actividades ordinarias  

18,88% 12,65% 

6.- Ganancia bruta / Ingresos de actividades ordinarias 66,68% 58,11% 

7.- Ganancia (pérdida)/ Ingresos de actividades ordinarias 20,79% 15,17% 

 

Análisis de Rentabilidad 

 

Tal como se aprecia en los indicadores de la figura anterior y aun cuando se muestra una baja en la 

rentabilidad del producto Factoring, se ha producido un aumento relativo en la rentabilidad general 

de la Compañía, principalmente debido al incremento en el resultado neto antes de impuestos que 

alcanza el 79,8%, lo que a su vez se explica por mayores ingresos de ambos productos generándose 

un aumento de 17,7% y en por un adecuado control de los Gastos totales, que muestran un aumento 

de 8,9%. 

 

4.2 Capital y endeudamiento 

 

Descripción indicadores 30-09-2018 31-12-2017 30-09-2017 

Pasivos bancarios / Pasivo corrientes totales 121,92% 136,45% 143,10% 

Otros pasivos financieros no corrientes / Total de pasivos no corrientes 88,83% 94,74% 91,00% 

Ganancia (pérdida),antes de impuesto + Costos financieros / Costos 

financieros 
N/A N/A N/A 

(Otros pasivos financieros corrientes + otros pasivos financieros no 

corrientes) / Patrimonio total 
315,25% 246,34% 244,78% 

 

(*): Cabe destacar que por tratarse de una empresa de carácter financiero, el costo de financiamiento de las 

operaciones se ve reflejado en la partida del Costo de Venta y no en la línea de Costo Financiero del estado de 

resultados. 



 

 

En relación al financiamiento requerido para la actividad, es necesario hacer presente, que durante 

el periodo de enero a septiembre de 2018, este se ha realizado a través de endeudamiento Bancario, 

créditos de CORFO y una adecuada gestión de Proveedores, lo que ha permitido optimizar el costo 

financiero total. 

 

5. Análisis de Riesgos 

 

5.1 Riesgo de Liquidez 

 

Este riesgo se define como la posibilidad de que la Compañía no pueda dar cumplimiento a sus 

obligaciones de corto plazo o que para ello deba incurrir en pérdidas por liquidación forzada de 

activos. Uno de los principales orígenes de este riesgo lo constituye el descalce de flujos tanto en 

plazos como en montos, entre los pagos de las fuentes de financiamiento y la recepción de flujos 

por la operatoria normal del negocio. 

 

Servicios Financieros Progreso mantiene un control diario de los flujos de fondos realizando una 

adecuada administración de los excedentes, la principal fuente de liquidez está constituida por los 

flujos de efectivo proveniente de sus actividades de recaudación operacional, siendo las actividades 

de Leasing y Factoring las que concentran dichos flujos. Asimismo, durante el período de enero a 

septiembre 2018 y tal como es su política, la Compañía se ha financiado principalmente a través de 

Créditos Bancarios y CORFO con cuotas que en general calzan los vencimientos en plazos y montos 

de las colocaciones de Leasing y los vencimientos de Factoring. 

 

La Compañía mantiene adecuados saldos de efectivo disponible de Capital de Trabajo Neto de 

acuerdo al siguiente cuadro: 

  
30-09-2018 31-12-2017 31-12-2016 31-12-2015 

Concepto 
 

MM$ MM$ MM$ MM$ 

Saldos Efectivo  6.964 6.095 3.787 6.553 

Capital de Trabajo Neto  4.697 8.842 8.194 10.300 

 

5.2 Riesgo de Mercado  

 

Se entiende por riesgo de mercado, la posibilidad de generar pérdidas económicas debido a 

movimientos del entorno económico que afecten negativamente a la Compañía. Entendiendo por 

factores del entorno económico a los precios de bienes y servicios, tasas de interés, tipos de reajuste 

o tipos de cambio, entre otros. 

 

Para la Compañía el descalce entre los tipos de cambio e índices de reajustabilidad de las 

operaciones y los financiamientos obtenidos, es calificado como un riesgo. Las características del 

mercado financiero exigen un adecuado manejo y seguimiento de dicho descalce a objeto de evitar 

impactos en la estructura del balance. 

El calce de índices presentado por la empresa es adecuado y se encuentra de acuerdo a la naturaleza 

de su negocio, así, la posición activa en Unidades de Fomento asciende a MUF 1.244 y la posición 

pasiva asciende a MUF 929. Además, exhibe un buen calce de plazos, donde las colocaciones se 

ajustan con los vencimientos de los pasivos.  Esto significa que  las colocaciones de Leasing, que 



 

 

tienen plazos más largos que las de Factoring, se encuentran calzadas con pasivos financieros de la 

misma duración. 

 

El riesgo de descalce de vencimientos de las operaciones se produce cuando se cierran operaciones 

con plazos diferentes a los de financiamientos obtenidos. Al igual que ocurre con los tipos de cambio 

e índices de reajustabilidad, el calce de plazos es monitoreado periódicamente. 

 

Finalmente, el riesgo de tasa de interés, se entiende como las alteraciones en los márgenes 

financieros y/o valor patrimonial generados por la variación de los tipos de interés. Si bien es cierto, 

las entidades financieras están permanentemente expuestas a este tipo de riesgo, normalmente es 

utilizado también como una herramienta de generación de valor. Lo anterior implica un constante 

monitoreo de las tasas de captación o de fondeo a fin de determinar adecuadamente las tasas de 

colocación o financiamiento para los diferentes productos que la Compañía mantiene. 

 

6. Variaciones Flujo de Efectivo 

 

El flujo de efectivo relativo al cierre de septiembre 2018, se compara contra el movimiento 

acumulado al cierre de mismo periodo del año anterior: 

 

Cuadro variaciones Flujo de Efectivo 30-09-2018 30-09-2017 Diferencias 

  M$ M$ M$ 

Efectivo y equivalentes al efectivo al inicio  6.094.920   3.786.615   2.308.305  

        

Flujos de efectivo de actividades de operación ( 5.489.469) ( 80.662) ( 5.408.807) 

Flujos de efectivo de actividades de inversión ( 15.167)                           -  ( 15.167) 

Flujos de efectivo de actividades de financiación  6.373.245   2.229.150   4.144.095  

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo  6.963.529   5.935.103   1.028.426  
    

 

En las actividades de operación, se resumen los movimientos de cobros y pagos por actividades 

propias del negocio de la Compañía, los mayores pagos relacionados a este concepto, se explican  

por el aumento en la compra de documentos por Factoring, consistente con un aumento de las 

colocaciones ya mencionado.  

 

Por su parte, las actividades de financiación se refieren a entradas y salidas de dinero por captación 

y pago de créditos bancarios. La variación en los flujos de financiación se debe fundamentalmente 

a la necesidad de financiar el importante aumento en las colocaciones del producto Factoring, lo 

cual se refleja en el aumento de captaciones de préstamos con Bancos y CORFO, ambos de corto 

plazo, a fin de mantener un adecuado calce con los flujos de cobranza de facturas. 


