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1996�
� FORMTEXT ��23.363��
�
� FORMTEXT ��2.288��
�
� FORMTEXT ��193��
�
� FORMTEXT ��8,39%��
�
� FORMTEXT ��0,82%��
�
� FORMTEXT ��8,42��
�
�
1995�
� FORMTEXT ��14.697��
�
� FORMTEXT ��1.363��
�
� FORMTEXT ��341��
�
� FORMTEXT ��25,00%��
�
� FORMTEXT ��2,32%��
�
� FORMTEXT ��7,63��
�
�
�
Analista : � FORMDROPDOWN ���
�



Antecedentes: La empresa fue creada en 1993, por el Banco del Desarrollo (96,7%) y la sociedad Inversiones para el Desarrollo S.A.(3,3%), para ofrecer a los clientes del banco financiamientos de leasing, orientados a la compra de bienes de capital. El giro de la empresa es el arrendamiento de bienes que son de su propiedad, tanto muebles (bienes de capital) como inmuebles (bienes raíces), los cuales son adquiridos a petición expresa de los clientes en función de sus necesidades y de acuerdo a sus propias especificaciones. La empresa concentra sus actividades principalmente en la pequeña y mediana empresa de los diferentes sectores productivos principalmente servicios a empresas y comercio (24%), industrial y manufacturero (21%), construcción y obra gruesa (15%) y telecomunicaciones y transporte (13%). A su vez,  concentra un alto porcentaje de su cartera en bienes raíces (47%), maquinas y equipos industriales (20%) y equipos de transporte pesado (17%), para los sectores antes señalados. La industria del leasing se encuentra en una etapa de maduración, en la cual se está estabilizando el número de empresas que conforman el mercado. Además existe una alta competitividad y se espera que el ritmo de crecimiento sea más moderado. En el mercado del leasing encontramos aproximadamente 28 empresas, de las cuales 12 son filiales bancarias, y 16 están afiliadas a ACHEL. La empresa tiene una participación de mercado cercana al 2% y presenta el mayor ritmo de crecimiento del stock de contratos del sistema, en el último año. La sociedad a junio de 1997 mantiene un stock de 625 contratos y opera a través de la red de sucursales del banco, contando para su operación con una dotación de 28 personas. �PRIVATE ��


Evaluación: Durante 1996, la empresa aumentó su stock de contratos en un 42%, habiendo aumentado en un 46% su patrimonio, y en 66% sus ingresos operacionales con respecto a 1995. Los resultados a diciembre de 1996 muestran una disminución de un 43% en comparación con 1995. Durante el primer semestre de 1997 el leasing obtiene los mismos resultados alcanzados durante todo el año 1996, producto de mayores ingresos por inversiones financieras. El resultado operacional cae producto de un menor margen bruto y un aumento de los gastos de apoyo. La liquidez de esta empresa (0,83 veces) es levemente inferior a la del sistema, revirtiendo la baja liquidez mostrada en el pasado (0,47 a diciembre de 1995). Esto viene acompañado de un aumento de la deuda de largo plazo en relación a la deuda total, la cual es un 48,4% del total adeudado, producto de la reciente colocación de la emisión de bonos efectuada a fines de 1996. A junio de 1997 se observa una caída de su endeudamiento financiero el que se encuentra por sobre el sistema (7,2 veces versus 6,4 veces del sistema). La Principal fuente de financiamiento de la empresa son las obligaciones con bancos y con otras instituciones las que representan el 42,9% y 34% respectivamente del total de pasivos, superando ampliamente al mercado en esta última. Con respecto a la estructura de activos la sociedad no muestra desviaciones que signifiquen un riesgo adicional, observándose una mayor concentración en contratos de leasing y a plazos mayores, 92,7% de su activo son contratos de leasing, de los cuales el 26,5 se encuentran en el corto plazo  (sistema: 85,7% y 37,8% respectivamente). La empresa presenta una cartera riesgosa alta (1,24%), situándose sobre el sistema (1,08%), sin embargo tiene constituidas provisiones por el 1,4% del stock de contratos, lo que cubre el riesgo de potencial de estos y adicionalmente, su morosidad es mejor que la del sistema donde el 92,4% de los contratos están al día (91,4% para el sistema), por lo cual no compromete la situación de la compañía ante eventuales insolvencias de sus deudores, siempre y cuando la liquidez de la empresa sea manejada adecuadamente. En total los 10 mayores deudores concentran un 31% de la cartera y el mayor deudor participa en un 4,9% del total de contratos. La empresa presenta niveles de endeudamiento que le permitirían seguir creciendo por esta vía y posee un potencial de crecimiento importante a través de los clientes del banco, el que a su vez le otorga el apoyo logístico mediante su amplia red de sucursales, que le permite competir a bajos costos operacionales. El riesgo de la sociedad esta estrechamente relacionado con el riesgo del banco matriz, en este sentido el Banco del Desarrollo tiene clasificado sus depósitos a plazo en N-2 los de corto plazo y A+ los de largo plazo.





