COVAL

Comercial de Valores Factoring SpA.
Analisis Razonado Septiembre 2020

Analisis del Estado de Situacion Financiera

BALANCE RESUMIDO en M$ 30/09/2020 31/12/2019

Activos Corrientes 42.780.573 56.729.380
Activos No Corrientes 2.422.448 3.548.477
Total Activos 45.203.021 60.277.857
Total Pasivos Corrientes 28.531.190 43.795.615
Total Pasivos No Corrientes 828.479 2.297.732
Total Patrimonio 15.843.352 14.184.510
Total Pasivos y Patrimonio 45.203.021 60.277.857

ACTIVOS: los activos totales registran un valor de M$45.203.021 a septiembre de 2020, mostrando una
disminucion de 25,01% respecto a diciembre de 2019, lo cual se explica fundamentalmente por la disminucion
de la cartera a corto plazo, producto de la pandemia que sufre el pais, por la cual la Sociedad ha presentado
baja en el nivel de stock de colocaciones.

Liquidez 30/09/2020 31/12/2019
Corriente 1,50 1,30
Razoén Acida 0,10 0,04

A septiembre de 2020, la Sociedad muestra una posicion de liquidez sana, con un indicador de Liquidez
Corriente de 1,50 veces, el cual presenta un alza respecto a diciembre de 2019.

En cuanto a la Razdn acida, debemos considerar que en gran parte los activos corrientes se componen de la
cartera (60 dias) que maneja la Sociedad, es por esto que llega al 0,10 en el periodo en revision. El aumento
de esta razon en funcién a diciembre de 2020 se da puesto que en Efectivo equivalente al cierre del periodo en
revision la compariia manejaba M$2.926.814, monto superior al M$1.572.180 con el que cerr6 el ejercicio
2019.

PASIVOS: los pasivos corrientes totalizaron M$28.531.190, experimentaron una disminucion de un 34,85% con
respecto a diciembre de 2019, lo cual se explica por el constante pago de préstamos que la Sociedad mantiene
con entidades financieras durante el periodo en revision.

PATRIMONIO: el Patrimonio de la Sociedad alcanzo un valor de M$15.843.352 a septiembre de 2020,
representando un alza de 11,69% respecto a diciembre 2019. La variacidon con respecto a dicho periodo
corresponde a la utilidad del periodo en revision por M$1.658.842.
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Analisis de Indicadores Financieros

El analisis comparativo de indicadores financieros es el siguiente:

a) Liquidez
Septiembre 2020 | Diciembre 2019
Liquidez Corriente (AC/PC) Veces 1,50 1,30
Razén Acida Veces 0,10 0,04
Capital de Trabajo (AC - PC) MS 14.249.383 12.933.765

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 2020 Diciembre 2019
Pasivo total/ Patrimonio Veces 1,85 3,25
Pasivo Bancario total / Patrimonio Veces 1,70 3,08
Pasivos Bancarios CP / Pasivos totales % 97,2% 91,8%
Pasivos Bancarios CP / Pasivos ctes % 94,3% 96,6%

Al 30 de septiembre de 2020 la razdn de endeudamiento (leverage) disminuyo respecto a diciembre de
2019 producto de la disminucién de los pasivos corrientes que tuvo la compania durante este periodo.
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c) Actividad
Septiembre 2020 Diciembre 2019
Activo Total en M$ M$ 45.203.021 60.277.857
Colocaciones Netas /Activo Total % 88,8% 94,3%
Activos Corrientes /Activo Total % 94,6% 94,1%

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 88,8% de los activos totales de la sociedad. La diferencia respecto a diciembre de 2019 se da
puesto que el efectivo y efectivo equivalente aumentd en el periodo en revision, llegando a ser un 6% del

total de activos (3% en diciembre 2019).

Septiembre 2020 Diciembre 2019

Mora > 90 dias /Colocaciones brutas % 4,1 2,7
Mora > 90 dias /Patrimonio % 11,0 11,0
% 103,7 121,4

Provisién deterioro cartera /Mora > 90 dias

La cartera de documentos que mantiene la Sociedad al 30 de septiembre de 2020 se compone de: facturas
(69,73%), cheques (4,51%), facturas confirming (1,47%), pagares (7,46%), estados de pago (2,10%),
capital de trabajo (7,25%), crédito (5,40%), Fogain (1,47%) y Bono Riego (0,61%).

Las provisiones por deterioro de la cartera al 30 de septiembre de 2020 ascienden a M$1.783.567,
correspondiente a una disminucion de 4,5% respecto al cierre del afio 2019.
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d) Resultados

Septiembre  Diciembre Septiembre
2020 2019 2019

Ingresos de actividades ordinarias MS$ | 7.025.886  9.437.4883  6.668.150
Costo de ventas MS$ (975.866)  (1.462.429) (1.085.601)
Deterioro de valor de ganancias y
reversion de pérdidas por deterioro de MS (376.837) (959.308) (504.611)
valor
Gastos de administracion MS | (3.491.920) (3.360.907) (2.117.211)
Ganancia antes de impuesto MS | 2.177.560 3.227.088 2.656.386
Ganancia MS 1.658.842 2.429.432 1.988.195

Los ingresos de la Sociedad al 30 de septiembre de 2020 ascienden a M$7.025.886 de los cuales
M$4.626.140 son aportados por la diferencia de precio de documentos. Dichas entradas representan un
alza del 5% respecto al mismo periodo en el ejercicio anterior. Esto viene explicado por la buena cartera
que quedo al cierre del ejercicio 2019, que generd altos ingresos por diferencia de precio de los
documentos en los meses de enero y febrero del presente afio.

Los costos de venta se presentan de forma similar al periodo enero — septiembre del afio 2019.

e) Rentabilidad

Sept. 2020 Dic. 2019 Sept. 2019
Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE) % 14,0% 17,13% 19,1%
Rentabilidad sobre Activos (ROA) % 4,9% 4,0% 4,5%
Utilidad por Accién (M$) M$ 0,17 0,25 0,21

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) Analisis de los principales componentes del estado de flujos de efectivo directo en M$:

Sept. 2020 Dic. 2019 Sept. 2019
Flujo neto de actividades de la operacién 18.393.424  (6.342.275)  (4.570.400)
Flujo neto de actividades de inversion (140.065) 2.858.282 2.973.934
Flujo neto de actividades de financiamiento (16.903.927) 4.119.004 3.676.468
Efectivo y efectivo equivalente al final del periodo 2.926.814 1.572.180 3.002.316

El flujo neto de actividades de financiamiento muestra una disminucién respecto a diciembre de 2019, puesto
que durante el periodo se ha realizado pago de deuda con instituciones financieras.

Andlisis de Riesgo

a. Riesgo entorno econémico:

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 diversificacion de la cartera en
industrias tanto ciclicas (actividades primarias fundamentalmente) como anticiclicas (actividades
secundarias de servicios, como educacién 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:

Derivado de la incertidumbre respecto al incumplimiento de sus obligaciones de parte de los deudores
y clientes por falta de liquidez (capital de trabajo) o solvencia (patrimonio). La mitigacién de este
riesgo se realiza con un analisis individual a la cartera de clientes y genérico a sus deudores (basado
en la informacion disponible de estos Ultimos) con el objeto de definir tanto lineas como exposiciones
maximas, lo cual se materializa en distintos comités de crédito en funcion de los montos solicitados.
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C. Riesgo operativo:

Es el impacto en la empresa asociado a procesos fallidos o inadecuados, personas o sistemas, incluso
por externalidades. En este sentido la organizacion vela por mantener procesos documentados y
actualizados, colaboradores capacitados y revisiones periodicas.

Este riesgo es monitoreado por el area de auditoria interna, quienes constantemente estan
desarrollando matrices de riesgos de las distintas areas de la compaiiia, las cuales se reportan al
Comité de Auditoria.

d. Riesgo de financiamiento:

El riesgo de financiamiento conceptualmente esta dado por la escasez de fuentes de financiamientos o
la falta de actores otorgando acceso a lineas de financiamiento. En este sentido la empresa posee dos
fuentes de liquidez: patrimonio, equivalente a un tercio del total del financiamiento disponible, y lineas
bancarias correspondientes al restante 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 5 bancos de la plaza.

Al 30 de septiembre de 2020, la Sociedad tiene inscrita ante la CMF una linea de efectos de comercio
de M$10.000.000.

e. Riesgo de competencia:

Al interior del segmento de empresas de factoring (no bancarios) Coval mitiga el riesgo de
competencia a través de diversos atributos diferenciadores. Entre ellos encontramos una amplia
trayectoria empresarial (superior a 18 afios), un importante know how del negocio, enfoque hacia el
cliente objetivo (pequefias y medianas empresas), una amplia cobertura geografica (desde la I hasta
la XII Region), enfoque en la calidad de servicio, entre otros.

f. Riesgo de Cumplimiento Normativo, Prevencion de Delitos, Responsabilidad Penal de la Persona
Juridica:

El Directorio de COVAL, en su preocupacién permanente por llevar a cabo los negocios dentro de un
marco de eficiencia operativa y respeto a la normativa vigente, resolvié acoger el llamado de la ley
N°20.393, implementando un modelo o sistema de gestion que prevenga la comision de delitos y
conductas indeseables. Este modelo fue debidamente aprobado por su Directorio en junio de 2014.
Todo esto con el fin de prevenir que sus estructuras juridicas sean utilizadas para cometer los delitos
estipulados en la ley de Responsabilidad Penal de las Personas Juridicas.




