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Firma de servicios financieros orientada principalmente al Leasing

Por experiencia y apoyo de los accionistas, Humphreys ratifica en
“Categoria BBB+/Nivel 2” la clasificacién de riesgo de Progreso

Santiago, 13 de septiembre de 2012. Humphreys mantuvo la clasificaciéon en “Categoria BBB+”
de la linea de bonos y en “Categoria Nivel 2/BBB+” de las lineas de efectos de comercio de
Servicios Financieros Progreso S.A. (Progreso). Asimismo, sus titulos accionarios
permanecieron en “Primera Clase Nivel 4”. La perspectiva de la clasificacion se calificd “Estable”.

Las principales fortalezas de Progreso, que sirven de fundamento para la clasificacién de riesgo
asignada a los instrumentos de oferta publica, son la experiencia y el conocimiento que los
accionistas tienen sobre su mercado objetivo -Pymes- y las adecuadas practicas en relacidon con
la liquidacion de los activos subyacentes. Esto Ultimo se refuerza por la participacion de los
accionistas, que también forman 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 clasificacion reconoce, ademas, el compromiso y capacidad que los accionistas han mostrado
en el pasado para reaccionar ante entornos desfavorables y apoyar efectivamente la liquidez de
la empresa.

En forma complementaria, la evaluacion incorpora el hecho de que la empresa presenta un
endeudamiento controlable, dada su estructura organizacional y capacidad comercial, con
niveles de obligaciones compatibles con la categoria asignada.

La evaluacion, también recoge las caracteristicas propias de sus diversas lineas de negocios y
que constituyen un mitigante del riesgo crediticio. 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 volumenes del negocio a las condiciones econémicas
imperantes y otorga a la compaiiia flexibilidad para generar liquidez.

La clasificacion asimismo reconoce que los mecanismos de control interno de la sociedad
presentan, sobre todo en términos de autonomia, un estandar superior comparado con
instituciones financieras no bancarias de similar tamafo. Sin embargo, también se tuvo en
cuenta que los cambios recientes en el area de contraloria y la creacion de un comité de
auditoria se encuentran en proceso de consolidacion dentro de la cultura organizacional de
Progreso.

Sin perjuicio de lo anterior, la clasificacion se ve limitada como consecuencia de un entorno
fuertemente competitivo, los bajos niveles de diversificacion que presenta la cartera de
colocaciones del emisor y la sensibilidad de la demanda a los ciclos econémicos recesivos,
situacion que influye negativamente en la dinamica comercial, en los niveles de incobrabilidad y
en el valor de liquidacion de los activos subyacentes.

Para futuras revisiones, la clasificacion de riesgo podria verse favorecida en la medida que la
empresa, junto con mostrar un volumen de negocios que le permita acceder a mayores
economias de escala y diversificar el riesgo de su cartera de colocaciones, alcance mejores
indicadores de gestion y termine de consolidar los cambios que se han ido sucediendo en los
ultimos afos, fundamentalmente en su estrategia y en lo relativo a los mecanismos de control y
evaluacion de riesgo.



Progreso es una compafiia constituida en 1988, orientada a la prestacion de servicios
financieros bajo la modalidad de operaciones de leasing y factoring, siendo su mercado objetivo
las Pymes y personas naturales en lo relativo al negocio crediticio.

A marzo de 2012, la sociedad presentaba activos por $ 59.718 millones y colocaciones netas por
aproximadamente $ 51.930 millones, de las cuales aproximadamente el 80% correspondian a
operaciones de leasing. A esa fecha, los activos de la sociedad eran financiados con $ 42.644
millones de deuda financiera, $ 9.975 millones de patrimonio y el resto, principalmente, por
cuentas por pagar. La mencionada estructura del balance permitié a la empresa generar durante
el primer trimestre de 2012 un ingreso y una ganancia de $ 2.582 millones y $ 390 millones,
respectivamente.
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