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Categoria de riesgo

Nivel 1/A

Linea de efectos de comercio

Acciones (PROGRESO)

Tendencia

EEFF base

Primera Clase Nivel 4

Estable

31 de marzo 2022

Numero y fecha de inscripcion de emisiones de deuda

Linea de efectos de comercio

Estados de Resultados Consolidados IFRS

M$ de cada afio 2017

Ingresos de activ. ordinarias 8.502.036

10.001.424

N° 141 de 29.06.2021

12.033.499

12.609.366

14.456.899

4.516.558

1.080408

Gasto por impto. a ganancias 225.747

Estados de Situacion Financiera Consolidados IFRS

M$ de cada afo 2017

Activos corrientes 36.062.031

2018
41.662.298

50.771.967

48.123.139

51.433.120

-3.454.114 -4.395.918 -4.311.737  -4.056.472  -1.629.678

6.547.310 7.637.581 8.297.629 10.400.427 2.886.880

-4.999.231 -5.702.073 -6.047.040 -6.681.013  -1.760.476

1.815.069 2.180.134 2.455.326 3.817.393 1.122.664

201.617 28.365 15.486 -666.617 -200.000

1.306.156 2.016.686 2.208.499 2.470.812 3.150.776 922.664

53.172.006

Activos no corrientes 23.540.917

Pasivos no corrientes

Patrimonio 15.077.208

26.678.283 27.114.603 25.429.611 28.585.699 30.914.584

59.602.948 68.340.581 77.886.570  73.552.750 80.018.819 84.086.590
39.609.285 45.545.957 46.181.902 45.195.897  46.053.855

17.305.493 14.020.100 16.486.806 10.229.173  15.969.843  18.533.791
14.711.196 15.853.807 17.141.675 18.853.079  19.498.944

59.602.948 68.340.581 77.886.570  73.552.750 80.018.819 84.086.590
55.245.345 60.869.382 56.704.939 64.066.037 70.224.624

45.351.073 54.111.683 47.204.661 54.208.324  56.501.264

T Corresponde a la cuenta “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes” y “Derechos por cobrar, no corrientes”.

2 Considera las cuentas "Otros pasivos financieros, corrientes” + “Otros pasivos financieros, no corrientes”.
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Opinidn
Fundamentos de la clasificacion

Servicios Financieros Progreso S.A. (Progreso) nacio en 1988 y, actualmente, desarrolla operaciones en
las areas de leasing y factoring. El mercado objetivo de la compaiiia es la pequefa y mediana empresa
(Pymes).

A marzo de 2022, la sociedad presentaba activos por $ 84.087 millones y colocaciones netas por $ 70.225
millones, de las cuales aproximadamente el 69% corresponde a operaciones de leasing y el 30% a factoring.
Por su parte, los activos de la sociedad son financiados con $ 56.501 millones de deuda financiera, $ 19.499
millones de patrimonio y el resto, principalmente, por cuentas por pagar. La mencionada estructura del
balance permitio a la empresa generar durante el primer trimestre de 2022 un ingreso y una ganancia de
$ 4.517 millones y $ 923 millones, respectivamente. La clasificacion ha sido asignada considerando que la
relacion entre pasivo exigible y patrimonio de la sociedad no ha superado 3,9 veces en los Ultimos 5 afios,
alcanzando un nivel de 3,3 veces a marzo de 2022.

La clasificacion de la solvencia y de la lineas de efectos de comercio vigentes de Progreso en “Categoria
A" y "Categoria A/Nivel 1", respectivamente, se fundamenta, principalmente, en la experiencia y el
conocimiento que la administracion y su principal accionista tienen sobre su mercado objetivo -Pymes-y
las adecuadas practicas en relacion con la liquidacion de activos subyacentes, reconociendo el sostenido
crecimiento de los Ultimos afos. Cabe mencionar la participacién de su principal accionista, que también
forma parte del directorio, en empresas proveedoras de la Pyme, lo cual permite ampliar la vision del
mercado secundario de los activos dados en leasing.

La clasificacién reconoce como elemento positivo el compromiso y la capacidad que los accionistas han
mostrado en el pasado para reaccionar ante entornos desfavorables y apoyar efectivamente la liquidez de
la empresa.

Complementariamente, la evaluacién incorpora el hecho de que la firma presenta un endeudamiento
controlable, dada su estructura organizacional y capacidad comercial, con una deuda moderada en relacién
con su nivel patrimonial y la categoria asignada.

La clasificacion también recoge las caracteristicas propias de sus lineas de negocios y que mitigan los
riesgos crediticios. En el caso del leasing, las operaciones son respaldadas por activos susceptibles de ser
liquidados, reduciendo las pérdidas esperadas en los casos fallidos (default). El factoring, por su parte, es
esencialmente de corto plazo lo que permite una rapida adecuacion de los volimenes del negocio a las
condiciones econdmicas imperantes y otorga a la compafia flexibilidad para generar liquidez. Cabe
mencionar, que en los Ultimos periodos, salvo por la contraccién exhibida durante lo mas algido de la crisis
sanitaria, la sociedad ha aumentado la importancia relativa del negocio del factoring, el cual a marzo de
2022 llega a representar un 30% de sus colocaciones.

Los mecanismos de control interno que la sociedad presenta, sobre todo en términos de auditoria, son
también un elemento que recoge el andlisis. Esto porque reflejan un estandar superior comparado con
instituciones financieras no bancarias de similar tamafo.
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Se agrega como elemento positivo, la atomizacion de los riesgos individuales asumidos por la compafiia.
Los principales deudores de leasing y factoring representan un 7,7%y 5,0% del patrimonio de la compaiiia,
respectivamente, porcentajes reducidos en relacién con lo observado en otros operadores del mercado;
considerando, ademas, que en leasing existe un activo asociado que reduce las pérdidas esperadas.

Desde otra perspectiva, la clasificacién de riesgo de Progreso se ve restringida como consecuencia de un
entorno fuertemente competitivo y con mejores fuentes de financiamiento. En este sentido, al considerar
el mercado en su globalidad, el emisor se inserta en un mercado con fuerte presencia de operadores que
forman parte de grupos financieros de gran importancia en el mercado local, algunos con relevancia
internacional.

Adicionalmente, se incorpora como aspecto desfavorable los bajos niveles de diversificacion que presenta
la cartera de colocaciones del emisor, por tipos de activos financiados (productos), pero principalmente
por sectores econdémicos. No obstante, como elemento atenuante, se reconoce que algunas categorias
sectoriales pueden estar conformadas por sub rubros que no necesariamente mantienen una elevada
correlacién entre si. Otro factor que atenua los bajos niveles de diversificacion de sus colocaciones tiene
que ver con los esfuerzos incurridos por Progreso para diversificar sus lineas de negocio dandole una
mayor importancia al factoring, exhibiendo una reduccién en la concentracion de sus colocaciones en
leasing de un 81% a un 69% entre diciembre 2017 y marzo 2022.

La evaluacién incluye ademas como elemento de juicio la sensibilidad de la demanda de la compaiiia a los
ciclos econdmicos recesivos, situacién que influye negativamente en la dinamica comercial, en los niveles
de incobrabilidad y en el valor de liquidacion de los activos subyacentes. Sin perjuicio de ello, si bien
durante el afio 2009 la economia nacional experimentd una caida en el PIB, la empresa mantuvo un flujo
de efectivo positivo, pese a mostrar una pérdida en el ejercicio (IFRS). Dada la situacion del pais, y la
probable contraccion del PIB, hace presumir una baja en los niveles de inversion de las Pymes, por ende,
una menor demanda de leasing. Sin embargo, se reconoce, ademas, que el factoring (el cual ha crecido
con respecto al afo pasado) ayuda a atenuar el efecto ciclico que presenta el negocio del leasing.

Respecto de la clasificacién de riesgo de los titulos accionarios en Primera Clase Nivel 4, se incorpora la
clasificacién de solvencia de la empresa, Categoria A, y la nula liquidez que presentan estos instrumentos
en el mercado (ausencia de mercado secundario).

En el &mbito de ASG, Progreso estd comenzando a trabajar en iniciativas para sostenibilidad y gobierno
corporativo. En cuando a social, la compaiia apoya a Pymes y clientes que los bancos no atienden, con
cobertura para llegar a ciudades mas extremas.

La tendencia de la clasificacion se califica como “Estable” ya que, en el corto plazo, en opinion de la
clasificadora, no se visualizan cambios de relevancia en los riesgos que afectan a la compaiiia.
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Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales
«Sélida experiencia y conocimiento de su negocio central, las operaciones de leasing y, mas

recientemente, factoring.

Fortalezas complementarias
*Mecanismos de control interno superiores que los existentes en otras instituciones
financieras no bancarias de similar tamano.
Exposicion crediticia aminorada por activos subyacentes (leasing) o por el reducido plazo de
las operaciones (factoring).

Fortalezas de apoyo
*Accionistas comprometidos y con manejo del mercado secundario.

Riesgos considerados
*Bajo volumen de operaciones (riesgo disminuye con el crecimiento).
*Mercado objetivo riesgoso (riesgo atenuado por originacion y existencia de respaldos en
operaciones).
«Concentracion de la cartera de leasing en el sector de transporte (riesgo moderado).
«Costos de operacion de la industria.
Sensibilidad de las lineas de negocios a ciclos recesivos.

Hechos recientes

Resultados marzo 2022

Durante el primer trimestre de 2022, la empresa generd ingresos por actividades ordinarias por $ 4.517
millones, lo que represent6 un incremento de 45,2% respecto de igual periodo del afio anterior. Por su
parte, el costo por venta de la compafiia registrd $ 1.627 millones, equivalentes a un 36% de los ingresos
del periodo y un 65,1% superior a los $ 987 millones registrados en los primeros tres meses de 2021.

Entre enero y marzo de 2022, los gastos de administracion alcanzaron a $ 1.760 millones, registrando un
alza de 23,7% respecto del primer trimestre del afio pasado, siendo equivalentes al 39% de los ingresos
del periodo (46% en marzo de 2021). La ganancia neta alcanzd los $ 923 millones, lo que significa un
crecimiento de 29,9% respecto a la cifra registrada en el primer trimestre de 2021 ($ 710 millones).

A marzo de 2022, las colocaciones netas se ubicaron en $ 70.225 millones, aumentando un 20% con
respecto al mismo periodo del afio anterior y estuvieron concentradas fundamentalmente en leasing (69%).
A la misma fecha, el patrimonio de la sociedad ascendia a $ 19.499 millones.
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Definicion de categorias de riesgo

Categoria A (tftulos de deuda de largo plazo)

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

Categoria Nivel 1 (N-1) (titulos de deuda de corto plazo)

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.

Primera Clase Nivel 4 (titulos accionarios)

Titulos accionarios con una razonable combinacion de solvencia, estabilidad de la rentabilidad del emisor
y volatilidad de sus retornos.

Tendencia Estable

Corresponde a aquella clasificacion que cuenta con una alta probabilidad que no presente variaciones a
futuro.

Oportunidades y fortalezas

Experiencia de los accionistas: La sociedad ha estado operando por mas de tres décadas en el mercado del
leasing y por mas de diez aiios en el negocio de factoring, siempre atendiendo al mismo mercado objetivo.
Ademas, sus accionistas presentan un fuerte compromiso con la sociedad. Cabe sefalar que la sociedad
ha pasado la crisis asiatica y la crisis subprime, a lo que se suma el periodo de estallido social y pandemia.

La participacion de su principal accionista en otros rubros (arrendamiento de maquinarias y construccion,
por ejemplo) les ha permitido un conocimiento mas profundo de su mercado objetivo (Pymes), sobre todo
en el segmento de mayor preponderancia en sus colocaciones. Cabe considerar, que el presidente de la
compafia también ha participado en el directorio de instituciones bancarias nacionales e internacionales,
lo que implica conocimiento de la actividad financiera y de los riesgos asociados.

Manejo del mercado secundario: La presencia de los accionistas en otras areas de negocio y sectores
econdémicos (transporte, inmobiliario, comercial, entre otros), asi como las politicas implementadas por la
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administracion, facilita el conocimiento del mercado secundario de los bienes entregados en arriendo vy,
por ende, contribuye a incrementar la eficiencia en la liquidacion de los activos recuperados producto del
incumplimiento por parte de los arrendatarios y/o no uso de opcidon de compra del bien por parte del
cliente.

Caracteristicas de las lineas de negocio: Dado que el negocio de leasing cuenta con el respaldo de activos
susceptibles de ser liquidados, tiene pérdidas esperadas acotadas en caso de default; este hecho, sumado
a la experiencia de los socios en el manejo del mercado secundario disminuye el dafio de eventuales
impactos individuales sobre los resultados y el patrimonio de la sociedad.

El negocio de factoring, por su parte, tiene la particularidad de ajustarse rapidamente a las condiciones de
mercado, debido al reducido plazo de las operaciones. Asimismo, ya sea via aumento de tasa interés o
mediante decisiones internas de la administracion, es posible limitar el flujo de las colocaciones y asi
fortalecer la liquidez de la empresa a medida que van venciendo las operaciones vigentes (adecuandose a
eventuales restricciones coyunturales que imponga el sistema financiero). Entre 2010 y 2022, la tasa de
pago mensual promedio de las colocaciones de factoring de la compafiia (recaudacion como porcentaje
del stock de colocaciones) ha sido de 56,4%, lo que evidencia la flexibilidad que esta linea de negocios le
otorga a la compafiia para hacerse de liquidez (a ello se suma el 6,2%, aproximadamente, que se recauda
cada mes por las operaciones de leasing).

Adecuados mecanismos de control interno: La sociedad cuenta con un comité de auditoria que mantiene una
relacidbn permanente con el area de auditoria interna y que se desarroll6 un plan de control integral a todas
las areas de la compafiia. El emisor, en esta materia, presenta un estdndar mas elevado que empresas de
tamafo equivalente.

Factores de riesgo

Costos comparativos de operacion: Las sociedades bancarias que desarrollan operaciones de leasing y factoring
tienen acceso a un menor costo de financiamiento. Ello, unido a que las empresas no bancarias poseen
fuentes de financiamiento mas limitadas, restringe las posibilidades de éstas para sostener un crecimiento
dindmico a través del tiempo. Con todo, la emision de efectos de comercio y bonos incrementa las fuentes
de financiamiento del emisor. También, como atenuante, se considera el hecho de atender segmentos
diferenciados (pero a futuro, debiese aumentarse los grados de bancarizacién).

Tamafio relativo: El bajo volumen relativo de las operaciones dificulta el acceso a economias de escala, lo que
a su vez repercute en el valor nominal de los excedentes, llevando a hacer relativamente mas costosa la
inversion en recursos tecnoldgicos y humanos que demanda la exigencia permanente para mejorar las
labores operativas y de control.

Concentracion de la cartera: La empresa presenta una elevada concentracion de sus colocaciones por industria
(58,1% de sus colocaciones de leasing en el rubro transporte a junio de 2022), situacién que la hace mas
sensible a una pérdida potencial, como consecuencia de una crisis sectorial. En todo caso, cabe destacar
que deudores calificados dentro de una misma industria, pertenecen a distintos subsectores con diferentes
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grados de correlacién entre ellos; a la vez, se debe observar que no existe una homogeneidad total entre
los activos calificados dentro de un mismo item y que debido a que las colocaciones son de leasing, existen
activos de respaldo que pueden ser liquidados.

Sensibilidad a los ciclos econémicos: La actividad de la empresa esta intimamente ligada a los niveles de inversion
del pais, los que dependen del desarrollo econémico del mercado. Dada esta situacion, la industria del
leasing es altamente sensible a los periodos recesivos, tanto por los menores niveles de inversion como
por la disminucién en la capacidad de pago de los arrendatarios.

Mercado objetivo riesgoso: En relacion con lo mencionado anteriormente, los efectos recesivos no son parejos
para la industria, por cuanto la experiencia ha mostrado que la pequefia y mediana empresa, mercado
objetivo de Progreso, se ve particularmente afectada en periodos de crisis.

Antecedentes generales

La compafiia

Servicios Financieros Progreso S.A., fue constituida en el afio 1988, es una sociedad cuyo objeto es la
prestacion de servicios financieros bajo la modalidad de operaciones de factoring y leasing principalmente,
con presencia en Chile, a través de una red de 13 sucursales fisicas y cinco sucursales virtuales.

La administracién de la empresa recae en manos de un grupo de profesionales con experiencia tanto en
la industria bancaria y financiera.

En la llustracidén 1 se observa la evolucion y composicion de las colocaciones de la compaiiia, las cuales
muestran una tendencia al alza y una concentracion en dos productos, principalmente factoring y leasing
que representan el 30,1% y el 69,0% del total, respectivamente a marzo 2022. La compaiiia en el primer
trimestre de 2022 presenta colocaciones por un monto de $ 70.225 millones, apreciandose un alza
constante en la importancia relativa del factoring en relaciéon con los periodos anteriores, exhibiendo una
baja en marzo 2021 atribuible principalmente a los efectos provocados por la pandemia.
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Ilustracién 1: Evolucién colocaciones por linea de negocio

Diversificacion de los ingresos

Progreso opera en tres lineas de negocios, las cuales, segun su propia definicion, son: factoring, leasing y
créditos con prenda. De ellas, como ya se menciond, leasing y factoring, constituyen sus principales
actividades en términos de ingresos representando, a marzo de 2022, un 61,1% y 38,4% respectivamente.

1%

38%

61%

m Leasing m Factoring = Créditos con prenda

Ilustracion 2: Ingresos por linea de negocio
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Administracion de la cartera

Originacion y cobranza

El procedimiento de originacién esta a cargo de la Gerencia de Riesgo de la compaiiia y determinado en
base a una politica de crédito, claramente definida, la que, junto a las herramientas tecnoldgicas que se
han implementado en la empresa y el andlisis especializado del area de riesgo de crédito, permiten
disminuir el riesgo operacional en el curse de operaciones de los distintos negocios que tiene la compaiiia.

Es importante sefialar que no existe vinculo de dependencias entre las areas comerciales y de riesgo de
Crédito, ya sea en la propia estructura organizacional como en la definicion de los procedimientos
incorporados en el ciclo del crédito. El area comercial se constituye como un tomador del riesgo
estableciendo una evaluacién preliminar acerca de la calidad del deudor, mientras que el area de riesgo se
constituye en el organismo que conforme a su criterio y los diferentes andlisis evalla el riesgo de la cartera
de colocaciones.

Los principales objetivos del area de riesgo estan centrados en la administracién del riesgo, segun lo
establecido por el directorio de la institucién y, a su vez, desarrollar un proceso que garantice la fluidez en
la aprobacion de las operaciones y que provea de informacién relevante a la administracion para la toma
de decisiones de manera eficiente y oportuna.

La politica de crédito define, para cada negocio, los distintos lineamientos y analisis con que administrar
el riesgo, de acuerdo con la naturaleza de cada producto. Por otro lado, existen distintos niveles de
atribuciones para la aprobacién de las operaciones, dependiendo de la magnitud y las caracteristicas
especificas de cada una, las cuales estan claramente definidos en la politica de crédito de la compaiiia.
Cabe mencionar que Progreso asigna categorias de riesgo a sus clientes para estimar posibles deterioros
en el comportamiento de pago. A su vez, se cuenta con un manual de procedimientos que estandariza y
define el proceso de curse de operaciones, de manera que toda persona pueda comprender y realizar su
funcién acorde a la politica de la institucién.

El andlisis de riesgo crediticio para operaciones de leasing descansa en el comité de riesgo, instancia en
que se evalla el riesgo de cada operacion sobre la base de los antecedentes aportados por el area
comercial, para posteriormente, tomar la determinacién de aprobar o rechazar los negocios en base a las
consideraciones de la politica vigente. En este comité participan, dependiendo de los niveles de aprobacion
que se requieran, el analista de riesgo leasing, el gerente de riesgo, el gerente general y el presidente del
directorio. En leasing, existen cinco niveles de aprobacién definidos en funcion de los montos de operacién.

Aligual que en el producto Leasing, el esquema de atribuciones para aprobar operaciones de factoring es
secuencial y llega hasta el nivel facultado que cubre la exposicion al Riesgo. De esta forma, a mayor
exposicion mas alto sera el nivel de atribuciones requerido para la deliberacion de operaciones. Las
operaciones deben ser aprobadas primero por el comité comercial y, posteriormente, por el comité de
crédito. El primero de ellos estd compuesto por el subgerente comercial de factoring y el gerente comercial;
al segundo comité se le suman el gerente de riesgo, gerente general y el presidente del directorio.
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A partir de enero de 2018, Progreso comenzo a implementar la NIIF 9, con los nuevos requerimientos para
la medicion de activos financieros. Esto implica el desarrollo de un modelo de pérdida esperada que
modifica la estructura de provisiones de la compaiiia.

En lo relativo al proceso de cobranza, esta a cargo de la gerencia de normalizacién y cobranza, instancia
en donde se definen procedimientos de seguimientos y de alertas ante aumentos en las morosidades,
generandose listados diarios de la cartera categorizando los activos segun su estado de cobranza e
informando casos complicados para evaluar bloques de clientes y/o deudores. Ademas, se realizan comités
especializados para la cobranza y seguimiento de cartera semanal, donde se revisan todos los casos que
registran cobranza con problemas.

Control interno

El area de control interno de Progreso es liderada por la Gerencia de Contraloria de Progreso, la cual tiene
a cargo las siguientes tres funciones: Auditoria Interna, Compliance y Supervision del Modelo de
Prevencion de Delitos.

La funcion de auditoria interna tiene como objetivo proporcionar asesoramiento independiente y objetivo
sobre la adecuacién de la gestion de riesgos y eficacia de la gobernanza de los procesos y comunicar los
resultados al directorio y a la alta administracion con el fin de que se adopten las respectivas medidas de
resguardo y mitigacion de los hallazgos.

Respecto de la funcién de Compliance, como oficial de cumplimiento y Encargado de Prevencién de
Delitos, su objetivo es disefiar, proponer politicas y procedimientos de prevencion de lavado de activos,
de financiamiento del terrorismo y de todos aquellos delitos contemplados en la Ley 20.393, supervisar el
cumplimiento de procesos, detectar y comunicar debilidades con el objeto mantener alineadas las
exigencias regulatorias externas con las politicas internas. Junto con ello, Progreso cuenta con un modelo
de prevencion de delitos en conformidad con la ley N° 20.393, el cual esta certificado a la fecha de la
emision de este informe. Cabe mencionar que esta area reporta directamente al directorio dandole la
independencia necesaria de las areas administrativas, operativas y comerciales.

La compafiia establece planificaciones de forma bienal, que se dividen en: i) establecer los procedimientos
de auditoria, ii) disefiar controles e identificar y gestionar los riesgos vy, iii) estimar los niveles de
cumplimiento normativo. La planificacion mencionada toma aspectos operativos, procesos de admisién,
aspectos tecnoldgicos, procesos de normalizacién y cobranza, modelo de clasificacion de riesgo y aspectos
de administracion, RRHH y finanzas.

Sistemas

En términos tecnoldgicos, las operaciones de factoring se apoyan en un nuevo sistema desarrollado
internamente, que se ajusta mejor con las necesidades especificas de la compafiia. En leasing, se trabaja
con la plataforma Leasoft, cominmente utilizada en la industria bancaria y no bancaria del leasing. La
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compafia, segun lo expresado por su administracién, se encuentra constantemente evaluando la
implementacion de méas y mejores sistemas tecnoldgicos en sus procesos.

En noviembre de 2019, la compaiiia definid una nueva estrategia de modernizacion tecnoldgica de todas
sus plataformas de negocio y del backoffice, la cual nace como consecuencia de los avances en materia de
gestién de la informacion e innovacion de productos.

El proceso de transformacion corresponde a un proyecto que culmina durante el afio 2022 y considera los
siguientes aspectos: i) modernizacion de las plataformas de negocios; ii) plataformas de gestién de
informacién; iii) implementacion de medios de interaccién remotos y actualizacién de aplicaciones; iv)
modernizacion de planes de continuidad e implementacién de iniciativas de mitigacién de riesgos
tecnoldgicos (Resguardo de informacion y Ciberseguridad).

Lineas de negocio

Leasing

El negocio del leasing es un servicio financiero de mediano y largo plazo que responde a las diversas
necesidades de financiamiento de bienes de capital que requieren las empresas, ya sean pequenas,
medianas o grandes. En el caso de Progreso, el principal producto ofrecido por la sociedad es el leasing
financiero mediante un contrato de arrendamiento a plazo fijo y que a su término entrega una opcién de
compra del bien a favor del cliente.

A junio de 2022, la compaiiia presenta colocaciones en leasing por cerca de $ 62.070 millones, distribuido
entre 786 clientes y 1.291 contratos.
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Ilustracién 3: Evolucién colocaciones leasing

El indice de mora relevante de la cartera de leasing®, ha mostrado una tendencia decreciente desde el afio

2016, alcanzando, a junio de 2022, un 0,02%.
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lustracién 4: Morosidad leasing

3 Considerada como la mora mayor a 90 dias.
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La tasa de pago” del leasing se ha mantenido relativamente estable en el periodo de analisis, con un alza
en 2020, situandose en torno al 6,45%, acorde con la naturaleza del negocio, con operaciones a mediano
y largo plazo. A junio de 2022 llega a 6,94%.
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Iustracién 5: Tasa de pago leasing
Factoring

El negocio del factoring es parte de la industria financiera y estd orientado al otorgamiento de
financiamiento de corto plazo para las empresas y personas con giro comercial, mediante la compra de
documentos mercantiles que representan cuentas por cobrar de los clientes, los cuales son cobrados a sus
deudores. En el caso de Progreso, estd enfocado en el segmento de microempresas y PYME, contando
con cobertura en once regiones del pais.

A junio de 2022, la compafiia presenta colocaciones en factoring por cerca de $ 25.352 millones, como se
puede ver en la llustracidn 6. Las colocaciones de esta linea de negocio han crecido de forma en
significativa en relacién con el volumen de negocio existente en 2016 y afios anteriores, producto de la
politica de la compafiia de potenciar este segmento. A junio de 2022 presenta 966 clientes.

4 Medido como recaudacion mensual sobre stock de colocaciones brutas del mes anterior.
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llustracién 6: Evolucién colocaciones factoring

Millones de pesos

La morosidad del area factoring en los tres ultimos afios presenta cartera en cobranza judicial, situacion
que se ha ido regularizando en el tiempo. La mora relevante (mayor a 30 dias) ha disminuido, situandose
en 4,0% a junio de 2022.
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Ilustracion 7: Morosidad factoring
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La tasa de pago® del factoring ha fluctuado en torno al 61,8% en el periodo de analisis. A junio de 2022
este indicador llega a 71,9%. Esto muestra la rapida recaudacion que tiene esta linea de negocio para la
compafiia, con un plazo promedio para los Ultimos doce meses de 45 dias.
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Iustracién 8: Tasa de pago factoring

Caracteristicas de las colocaciones

Concentracion de clientes

En términos de composicién por cliente de la cartera, Progreso presenta buenos niveles de atomizacion
en relacidn a sus pares. De acuerdo a esto, se tiene que su principal cliente (factoring) representa el 2,5%
de sus colocaciones. Al medir la importancia relativa de los diez méas importantes, se alcanza alrededor de
un 9,3% de la cartera para el caso de leasing y un 7,4% para factoring. Lo anterior muestra el reducido
impacto que tiene un cliente, en término individual, en la actividad y las operaciones de la compafiia,

disminuyendo el riesgo de pérdida de ingresos ante el eventual término de relaciones comerciales con
alguno de ellos.

> Medido como recaudacién mensual sobre stock de colocaciones brutas del mes anterior.
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Ilustracién 9: Evolucién principales clientes de leasing (izquierda) y factoring (derecha), sobre total de colocaciones

Concentracion de deudores

Respecto a la exposicion del patrimonio frente a sus principales deudores, la compafiia presenta aceptables
niveles de concentracion en donde el principal deudor de factoring representa un 5,0% del patrimonio
(7,7% para el caso de leasing), mientras que los diez principales, un 29,6% del mismo (33,3% para leasing).
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Ilustracion 10: Evolucidn principales deudores de leasing (izquierda) y factoring (derecha), sobre patrimonio
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Concentracién por sectores econémicos

Al analizar la concentracién por sector econémico, se tiene que las areas econdémicas mas importantes de
la cartera de leasing corresponden a los rubros de transportes y almacenamiento (58,2%) y obras y
construccion (16,3%), no obstante, se reconoce que en cada sector existen subsectores que no
necesariamente exhiben una alta correlacién entre ellos. La cartera de factoring por su parte, se encuentra
concentrada principalmente en administracion publica (25,7%), construccion (21,2%), comercio (13,8%) y
servicios (12,1%).

N

m Transporte y almacenamiento

m Otras obras y construcciones

m Bienes inmuebles y servicios prestados a
empresas

m Servicios comunales, sociales y personales

m Comercio al por mayor

m Agricultura y ganaderia excepto fruticultura

m Explotacién de minas y canteras

m Leasing de consumo

m Construcci¢n de viviendas

m Otras industrias manufactureras

Hustracién 11: Concentracion sectorial leasing
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m Construccion
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m Suministro de Electricidad, Gas, Vapor y Aire
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Ilustracién 12: Concentracién sectorial factoring

Analisis financiero®

Evolucién de las cuentas por cobrar e ingresos

La cartera de la compafiia, asi como los ingresos, presenta una tendencia creciente desde el afio 2016 a la
fecha (salvo por el efecto pandemia en 2020); asi a marzo de 2022, el stock de colocaciones netas ascendia
a $ 70.225 millones, siendo un 9,6% superior a diciembre de 2021 y los ingresos representan el 23,6% de
aquéllas, relacion que se ha mantenido entre el 19% y 24% durante los Ultimos 5 afios.

© Para efectos de comparacion histérica, las cifras han sido corregidas a pesos del Gltimo periodo. Para los indicadores de flujo se ha utilizado
el aflo movil a marzo de 2022.
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lustracién 13: Colocaciones netas e ingresos
Endeudamiento

El nivel de endeudamiento relativo de la compafia, medido como pasivo exigible sobre patrimonio,
presentd un aumento entre 2016 y 2019, alcanzando una razon de 3,9 veces, luego, para el periodo 2020,
presenta una disminucion llegando a las 3,3 veces. Para marzo 2022 el indicador es de 3,3 veces, nivel aln
muy inferior al establecido en los covenants de su linea de efectos de comercio, que lo limita a 5,5 veces.
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Hustracion 14: Pasivo exigible sobre patrimonio
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Resultados y posicion patrimonial

El resultado de la compaiiia ha presentado una tendencia creciente en los periodos analizados, es asi como
a marzo de 2022 el resultado’ alcanza un valor de $ 3.363 millones, lo cual es un 6,7% superior al obtenido
en diciembre de 2021. Por su parte, el patrimonio de la institucién a pesar de haber presentado pequefas
bajas hasta 2018, a marzo de 2022 alcanza los $ 19.499 millones, lo que presenta un aumento de un 3,4%
con respecto a diciembre 2021.
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Hustracién 15: Patrimonio y resultados
Liquidez

La razon corriente de la compaiia, medida como activo circulante sobre pasivo circulante, se habia situado
durante el inicio del periodo analizado en torno a 1,3 veces, pero en 2018 cae este indicador a 1,05,
manteniendo hasta la fecha alrededor de 1,1 veces. Como se observa en la llustracion 16, a marzo de 2022
este indicador se sita en 1,15 veces, nivel por sobre lo exigido en los covenants (1,0 veces).

7 Resultado anualizado para el periodo de marzo de 2022.
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llustracion 16: Razoén corriente

Relaciéon entre cuentas por cobrar y pasivos financieros

La relacién entre las colocaciones netas de la institucion y sus pasivos financieros han fluctuado entre 1,12
vecesy 1,24 durante el periodo de analisis, como se aprecia en la llustracién 17. A marzo 2022 el indicador
toma el valor de 1,24 veces.
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Iustracion 17: Relacién entre cuentas por cobrar y pasivos financieros
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Rentabilidad

La rentabilidad sobre patrimonio® (ROE), desde 2017 muestra una tendencia al alza, situdndose a diciembre
de 2021 en 17,5%. Considerando la Ultima observacién, a marzo de 2022, este indicador se mantiene en
17,5%. Al analizar la rentabilidad sobre activos® (ROA), se observa también una mejora sostenida,
alcanzando a diciembre de 2021 y marzo de 2022 un 4,1%.
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Illustracion 18: Rentabilidad

Eficiencia

Los niveles de eficiencia, medidos como gastos de administracion (GAV) sobre margen bruto, ha
presentado una mejora en el periodo de anélisis, alcanzando niveles para marzo 2022 de 62,9%. El indice
de eficiencia medido como gastos de administracion sobre ingresos también ha mejorado, alcanzando a
marzo de 2022 un 44,2%.

8 Utilidad del ejercicio sobre patrimonio total promedio.
° Utilidad del ejercicio sobre activos totales promedio.
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llustracion 19: Niveles de eficiencia
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Ratios financieros'?

Ratios de liquidez 2019 2020 2021 mar-22
Liquidez (veces) 2,97 2,96 3,21 3,94 3,72
Razon Circulante (Veces) 1,05 1,11 1,04 1,14 1,15
Razoén Circ. (s/CxC a Emp. Relac.) (veces) 1,04 1,11 1,04 1,13 1,15
Rotacion de Cuentas por Pagar (veces) 0,75 1,05 0,76 1,19 1,29
Promedio Dias de Cuentas por Pagar (dias) 487,89 348,98 482,55 306,50 283,72
Ratios de endeudamiento 2018 2019 2020 2021 mar-22
Endeudamiento (veces) 0,78 0,80 0,77 0,76 0,77
Pasivo Exigible sobre Patrimonio (veces) 3,65 3,91 3,29 3,24 3,31
Pasivo Corto Plazo a Largo Plazo (veces) 2,83 2,76 4,51 2,83 2,48
Periodo Pago de Deuda Financiera (veces) 27,44 23,62 17,76 12,83 11,97
EBITDA sobre Deuda Financiera (veces) 0,04 0,04 0,06 0,08 0,08
Porcién Relativa Bancos y Bonos (%) 84,56% 87,23% 83,68% 88,63% 87,48%
Deuda Relacionada sobre Pasivos (%) 0,31% 0,19% 0,15% 0,00% 0,00%
Ratios de rentabilidad 2018 2019 2020 2021 mar-22
Margen Bruto (%) 65,49% 63,48%  65,80% 71,88%  70,42%
Margen Neto (%) 20,19% 18,36% 19,60% 21,83%  21,24%
Ingresos sobre colocaciones promedio (%) 19,9% 20,7% 21,4% 23,9% 23,6%
Rotacioén del Activo (%) 14,78% 15,63% 17,32% 18,60% 19,48%
Rentabilidad Total del Activo (%) 3,15% 3,02% 3,25% 4,10% 4,15%
Inversion de Capital (%) 2,70% 4,79% 3,64% 4,85% 4,62%
Ingresos por Capital de Trabajo (veces) 4,92 2,33 6,56 2,39 2,30
Rentabilidad Operacional (%) 3,94% 4,14% 4,47% 7,31% 7,68%
Rentabilidad Sobre Patrimonio (%) 13,50% 14,43% 14,94% 17,49% 18,06%
Cto. de Exp. sobre Ing. de Exp. (dep. dsctada.) (%) 33,65% 33,80% 31,20% 25,39% 26,86%
Cto. de Exp. sobre Ing. de Exp. (dep. sin dsctar.) (%) 3451%  36,52%  34,20%  28,12%  29,58%
Gtos. Adm. y Vta. sobre Ing. de Exp. (%) 4998%  47,38%  4794%  46,23%  44,33%
ROCE (Return Over Capital Employed) (%) 10,37% 12,66% 13,61% 20,55% 22,20%
E.B.LT.D.A. a Ingresos (%) 16,37% 18,82%  20,86% 28,38%  28,81%
Otros ratios 2018 2019 2020 2021 mar-22
Ctas. X Cob. Emp. Relac. sobre Patrimonio (%) 6,55% 3,52% 1,94% 2,15% 1,92%
Capital sobre Patrimonio (%) 96,92% 96,29% 95,50% 93,38% 90,29%

'° para efectos de comparacion histérica, las cifras han sido corregidas a pesos del Gltimo periodo. Para los indicadores de flujo se ha

utilizado el aflo moévil a marzo de 2022.
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