Abr.2013
Solvencia BBB+
Perspectivas Estables

* Detalle de clasificaciones en Anexo.

Nuevo Instrumento

Linea efectos de

comercio

Indicadores relevantes

Millones de pesos de marzo de 2013 (IFRS)

Dic.11
Activos totales 29.451
Colocaciones netas de prov. 27.591
Pasivos exigibles 22.360
Oblig. con bancos e inst. fin. 17.617
Efectos de comercio 0
Capital y reservas 6.261
Resultado operacional bruto 4.299
Gastos de apoyo 2.339
Provisiones y castigos 266
Resultado antes de imptos. 1.709
Pas. exig. / Patrimonio 32
Pas. exig. / Cap. y reservas 3,6
Razén de liquidez corriente 1,4

Fuente: SVS

Margenes y rentabilidad
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BBB+/Nivel 2

Dic.12  Mar.13

51.658  48.503
47.072  44.347
41363  37.803
24169  20.858

4192 4.960
8.687 8628
6216  1.821
3.204 893
666 86
2.341 832
40 35
48 44
14 1,3

Dic. 10 Dic. 11 Dic. 12 Mar. 13

=== ROB / Act. Tot.

g Gastos apoyo / Act. Tot.

Prov. y castigos / Act. Tot.
et Res. antes imptos. / Act. Tot.

Fuente: SVS

Calidad de cartera
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Dic. 10 Dic. 11 Dic. 12

mmmmm Provisiones / Colocaciones

Mar. 13

=== Mora > 30 dias / Colocaciones (*)
< Mora > 60 dias / Colocaciones (*)
Fuente: SVS. (*) Valores obtenidos de Incofin S.A. a febrero de

Analista: Liliana Cancino C.
liliana.cancino@feller-rate.cl

(562) 2757-0484

INCOFIN S.A.

INFORME — NUEVO INSTRUMENTO

Standard & Poor’s Julio 2013
Jl;lsgi?» Fundamentos desarrollo de nuevos productos.

Las clasificaciones asignadas a las obligaciones del cambio en la escala de actividad comercial ha
Incofin S.A. se fundamentan en su perfil beneficiado no sélo sus indicadores de eficiencia.
financiero, en particular, en la capacidad pard-@ compafia ha logrado incrementar la base de
generar retornos elevados, producto de alto§lientes y la cantidad de operaciones, mostrando
margenes propios de la industria. Consideradvances en la atomizacion de su cartera y
asimismo la trayectoria de la empresa, asi como Ividenciando una recomposicion por sectores
de sus directores y propietarios, quienes cuentafconomicos, con reducciones relevantes en la
con amplia experiencia en la industria bancaria EXpPosicion a los segmentos de salud y educacion.
de factoring, y participan activamente en la gp egte contexto, sus retornos finales se apreciar
gestion. Desple 2010, la entidad ha fortalecido SUg,artes y consistentes, con coberturas de
estructuras intermnas para_ enfrentar un plan dErovisiones adecuadas para la cartera en riesgo. S
expansion que ya se tradujo en un cambio dgien hay cierta alza de la mora mayor a 60 dias de
escala importante durante el ulimo afio, COng, carera, la tendencia y niveles se estiman
riesgos crediticios y operacionales que se haRgherentes con lo observado en el sector.
mantenido acotados, y beneficios en eficiencia.

Tradicionalmente, la entidad se ha financiado, en

Su mercado objetivo esta constituido por PymeSy,avor medida, con lineas bancarias. No obstante,

Incofin financia sus cuentas por cobrarep o gitimo afio ha mostrado mayor actividad en
principalmente a través de la compra de facturas ¥,cirumentos ptblicos, asi como en el

cheques. Recientemente, ha complementado Sihanciamiento a través de relacionados. El

oferta de productos con la adquisicion de la filial s .ocimiento  vendra acompafiado con una
Incofin Leasing en julio de 2012, ademas de composicién de fondeo via generacion interna,
entregar crédito en cuotas, entre otros. AmboSpore de los socios y deuda con terceros
plr_oductos, de plazos ma;)yores h'y o_fr¢|30|d_os Srivilegiandose la diversificacion de fuentes. El

C'erl‘)t.e,s antlgfggs,l_ y con buen nhistorial, siveNgngeydamiento seguira incrementandose, aunque
tambien para fiaelizar. de manera gradual, acorde con la mayor escala y

Los niveles de actividad y participacion de control de los riesgos crediticios y operativos.
mercado de la compafiia han fluctuado en linea

con las contracciones observadas para el sectqDerSpeCtivaS: Estables
Considerando los datos de ACHEF, su cuota de

mercado alcanzé 1,6% en 2012, registrando u|l1—'_I fortalecimiento observado de sus estructuras
crecimiento relevante durante el Gltimo afio. internas permite estimar que la compafiia cuenta
con adecuados fundamentos para sostener su pla

Desde 2010, la entidad se ha preparadele expansién, en un entorno fuertemente
estructuralmente para la implementacion de sigompetitivo, con riesgos relativamente
nueva estrategia de negocios; esto es, posicionarsentrolados.

como una empresa de servicios financieros. El ) .
actual plan 2013-2016 involucra duplicar lasAvances materiales en su escala de operaciones

colocaciones. Para ello, sus esfuerzos han estadg! COMO en la desconcentracion de sus ingresos !
enfocados en mejorar la estructura tecnolégica YHentes de financiamiento podrian beneficiar su
de gobiemo corporativo, y fortalecer el control clasificacion. En tanto, impactos relevantes en los
interno y la gestion de riesgo crediticio. Todo |oindicadores de riesgo crediticio de su cartera o

anterior, en un contexto de crecimiento apoyad@'€Siones —mayores sobre el capital |y
en regiones, en la incorporacion teking y en el apalancamiento podrian afectarla negativamente.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas Riesgos

> Alta capacidad de generacion interna, > Ingresos tradicionalmente poco diversificac s,
retornos elevados acordes con el segmento. en un segmento sensible a los ciclos y n

> Experiencia de los socios y de ejecuti riesgos de concentracion relevantes.
superiores en el area financiera y negocio > Baja diversificacion de las fuentes B
factoring. financiamiento.

> Fuerte injerencia de la alta administracion e > Riesgos inherentes a altos niveles de crecim 1to
gestion. Fortalecimiento y mayor formalizac y cambios de escala de operaciones.

en la estructura de gobierno corporat .  Competidores con amplias espaldas financie s.

segregacion de funciones y en los mecanis . . .
greg y > Industria defactoring no bancario carece de |

de control interno. ;
L e marco regulatorio fuerte.
» Précticas crediticias conservadoras.
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INFORME — NUEVO INSTRUMENTO — Julio 2013

TITULOS DE DEUDA

Incofin tiene inscrita una linea de efectos de coimg081) por un monto total de UF 350.000
($8.010 millones) al 31 de mayo de 2013. A esaafetzhcompafiia mantenia utilizados $8.000
millones.

Nuevo Instrumento

Caracteristicas 22 linea de efectos de comercio

Monto méximo de la emision UF 350.000

Linea La emision que se inscribe corresponde a una linea de efectos de comercio
Plazo vencimiento 10 afios contados desde la fecha inscripcion en el Registro de Valores de la SVS
N° de Inscripcion En proceso de inscripcion

Fecha de Inscripcion En proceso de inscripcion

Tipo de documento Pagarés al portador

Amortizacién extraordinaria No se contempla la posibilidad de amortizacién extraordinaria total o parcial
Prérroga Los pagarés no son prorrogables

No hay garantias especificas salvo el derecho de prenda general del acreedor del articulo 2.465 y 2.469 del

Garantias Cadigo Civil

— PRINCIPALES RESGUARDOS

La presente emision de linea de efectos de comenciempla resguardos, en general similares,
aunque con algunas diferencias, a los que rigeni@atenedores de efectos de comercio emitidos a
amparo de la primera linea de efectos de comeedioonfin N° 081. Especificamente:

> Mantiene la relacion de endeudamiento Total Patatismonio Total maxima de 7 veces;
mantiene la relacién de activos corrientes a pasbasrientes mayor a 1,0 vez; aumenta la
restriccion de patrimonio total minimo de UF 200.@0UF 300.000; y amplia la restriccion de
UF 130.000 a UF 220.000 respecto a que los venuinsdotales de emisiones con cargo a sus
lineas vigentes no deben ser superiores a dichtordarante siete dias habiles consecutivos.

> Cumplir con las disposiciones legales que le sealitables y con la entrega de la
documentacion requerida por el ente reguladorremefy plazo.

> Informar acerca del estado de cumplimiento de kigariones y limitaciones junto con el
envio de los estados financieros trimestrales glasa la SVS.

— OTROS RESGUARDOS

> Clausulas de aceleracion de pago de los efectosrdercio vigentes por incumplimiento del
punto anterior (en principales resguardos); mosanple retardo en el pago de la emisién
vigente; por hacer declaraciones dolosamente falsasompletas con motivo de la presente
emision; en caso de quiebra, insolvencia o de cimyedicial; e incumplimiento con terceros,
que acumuladamente excedan el equivalente al %0%sdactivos.

> En caso de fusion, division o transformacion dasenmasegura la continuidad las obligaciones
de las emisiones vigentes.

Las especificaciones de monto, plazo y tasa deémtke las emisiones que se efectiien al amparo d
esta segunda linea de efectos de comercio seréefen cada proceso.
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FCLASIFICADORA DE RIESGO INFORME - NUEVO INSTRUMENTO - Julio 2013
Ene. 2010 Sep. 2010 May. 2011 Abr. 2012 Abr. 2013 Jul. 2013
Solvencia BBB BBB BBB BBB BBB+ BBB+
Perspectivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables
Linea E. Comercio - BBB / Nivel 2 BBB / Nivel 2 BBB / Nivel 2 BBB+ / Nivel 2 BBB+ / Nivel 2
Instrumentos

Linea Serie Deuda Vigente (MM$) Fecha Vencimiento

081 7-B 2.000 13-06-13

081 8-A 2.000 04-07-13

081 9-A 2,000 25-07-13

081 10-A 2.000 22-08-13

() Fuente: SVS con datos a mayo de 2013.

La opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ningin caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacién publica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasificadora la verificacién de la autenticidad de la misma.

La informacion presentada en estos analisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la
informacién y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacién. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de la
solvencia de la empresa y de los titulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados.

Feller Rate mantiene una alianza estratégica con Standard & Poor’s Credit Markets Services, que incluye un acuerdo de cooperacion en aspectos técnicos, metodoldgicos, operativos y comerciales. Este acuerdo tiene

como uno de sus objetivos basicos la aplicacion en Chile de métodos y estandares internacionales de clasificacion de riesgo. Con todo, Feller Rate es una clasificadora de riesgo auténoma, por lo que las clasificaciones,
opiniones e informes que emite son de su responsabilidad.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com 3



