
1 

INFORME DE CLASIFICACION 

Mayo 2014

Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com 

 Abr.2013 Abr.2014 

Solvencia A+ A+ 

Perspectivas Estables Estables 
* Detalle de clasificaciones en Anexo. 
 

Indicadores relevantes 

Millones de pesos de diciembre de 2013 

 Dic.11 Dic.12 Dic. 13 

Activos totales 179.254 202.066 229.010 

Colocaciones netas de Prov. 166.562 194.541 198.940 

Pasivos exigibles 154.585 173.320 195.085 

Oblig. con bancos e Inst. fin. 150.287 165.951 162.717 

Efectos de comercio 0 0 23.041 

Capital y reservas 21.461 23.762 27.399 

Resultado operacional bruto 11.681 15.399 18.124 

Gastos de apoyo 6.067 7.466 7.782 

Provisiones y castigos 1.996 1.885 2.199 

Resultado antes de Imptos. 3.644 6.068 8.209 

Pas. Exig. / Patrimonio 6,3  6,0  5,8  

Pas. Exig. / Cap. y reservas 7,2 7,3 7,1 

Razón de liquidez corriente 1,1 1,2 1,3 

Fuente: Información financiera en base a estados financieros 
publicados en la SVS. 

 
 

Márgenes y rentabilidad 

0%
1%
2%
3%
4%
5%
6%
7%
8%
9%

10%

Dic. 09 Dic. 10 Dic. 11 Dic. 12 Dic. 13

ROB / Act. Tot.
Gastos apoyo / Act. Tot.
Prov. y castigos / Act. Tot.
Res. antes imptos. / Act. Tot.  

 

Capitalización y liquidez 

0,0

0,2

0,4

0,6

0,8

1,0

1,2

1,4

0,0

1,0

2,0

3,0

4,0

5,0

6,0

7,0

8,0

Dic. 09 Dic. 10 Dic. 11 Dic. 12 Dic. 13

Pas.exig./ Cap. y res. (eje izq.)

Pas.exig./ Patrimonio (eje izq.)

Razón de liquidez corriente (eje der.)  
 
 

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION 
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Analista:  Liliana Cancino C. 
 liliana.cancino@feller-rate.cl  
 (562) 2757-0484 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Estables 

Profundizar operaciones de factoring en el segmento de Pymes, atomizando la 
cartera, e impulsar el crecimiento de las colocaciones de leasing y crédito directo 

Propiedad 

La entidad es filial de Grupo Security, 
que posee directa e indirectamente, el 
100% de la propiedad. El holding, 
participa en diversas áreas del sector 
financiero, asegurador, de inversiones y 
servicios, cuyo principal activo es el  
Banco Security. 

A nivel consolidado, los activos del 
grupo alcanzaron a $6.796.228 
millones a diciembre 2013 y sus 
utilidades sumaron $50.971 millones.  

Durante 2013 destaca la adquisición de 
empresas Cruz del Sur a Inversiones 
Siemel del grupo Angelini. Con esto, el 
holding espera potenciar su estructura 
de negocios y consolidar su 
participación de mercado en las áreas de 
administración de activos y seguros de 
vida.  

Al respecto, destaca el crédito a 
relacionados por $20.000 millones que 
presenta Factoring Security a diciembre 
de 2013 (8,9% de los activos), con el 
propósito de financiar la adquisición de 
empresas Cruz de Sur, lo que da cuenta 
de su relación con el grupo del que 
forma parte. 

 

Estructura accionaria a Dic. 2013 

Accionistas Participación 

Grupo Security S.A. 99,998% 

Francisco Silva Silva 0,0020% 
 

PERFIL DE NEGOCIOS 

Factoring de tamaño medio dentro de la industria 
ACHEF, con buena parte de sus operaciones 
sustentadas en grandes empresas clientes de Banco 
Security. 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Estables 
Posición relevante en el negocio del factoring con una cartera concentrada en 

facturas y grandes empresas, pero atomizada por sector económico. 

PERFIL FINANCIERO 
El perfil financiero refleja mejoras, con base en una 
mayor escala de operaciones, adecuado control del 
riesgo e importantes avances en eficiencia operacional 

La recuperación de sus márgenes, mejoras en el riesgo de la cartera y fuerte 
incremento en la eficiencia, le permitió volver a                                                      

los niveles de rentabilidad pre-crisis.  

— 

— 

— 

Composición colocaciones por cliente  

Marzo de 2014 
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Fuente: Factoring Security 

 

Composición colocaciones por producto 

Marzo de 2014 
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Fuente: Factoring Security 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Estables 

— 

Adecuado nivel de solvencia. Crecimiento está siendo acompañado con una mayor 
retención de utilidades. 

ADMINISTRACION       
DE RIESGOS 

Políticas conservadoras para el manejo crediticio y 
operacional, con base en prácticas bancarias y 
supervisión de su matriz. 

Evolución provisiones 
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Evolución eficiencia 
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Evolución rentabilidad 
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Colocaciones por sector económico 

Marzo de 2014 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Estables 

Leve deterioro de la calidad de la cartera mitigado con una adecuada cobertura de 
provisiones. 

La entidad ha mejorado el calce de plazos a través de la diversificación                             
de sus pasivos exigibles.  

Riesgo de la cartera de colocaciones 

 Dic.11 Dic.12 Dic.13 

Morosidad mayor a 60 días 4,8% 3,7% 4,2% 

Morosidad total 11,3% 15,7% 11,1% 

Provisiones / Colocaciones 3,3% 2,7% 2,7% 

Prov. y castigos / Activos totales 1,2% 1,0% 1,0% 

Prov. y cast. / Res. Oper. Bruto 17,1% 12,2% 12,1% 

Prov. y cast. / Res. Oper. Neto 35,5% 23,8% 21,3% 
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Solvencia A+ 

Perspectivas Estables 
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 Instrumentos  

— 

Factoring Security S.A. tiene una línea de efectos de comercio (por un monto de UF 1.500.000) y una línea de bonos (por un monto de UF 1.000.000), ambas inscritas en 
la Superintendencia de Valores y Seguros. Al 31 de marzo de 2014, la entidad no mantenía deuda vigente emitida bajo línea de efectos de comercio, pero sí bajo la línea 
de bonos por $23.896 millones. La emisión que estaba vigente a esa fecha era la siguiente: 

Línea Serie Deuda Vigente (MM$) Fecha Vencimiento 

740 A 23.896 31-12-17 

Indicadores de rentabilidad, eficiencia y adecuación de capital  

EE.FF consolidados IFRS 

      Sist. Bancario 

 Dic. 2009 Dic. 2010 Dic. 2011 Dic. 2011 Dic. 2013 Dic. 2013 

Rentabilidad       

Resultado operacional bruto / Activos totales (1) 8,8% 7,5% 7,3% 8,1% 8,5% 4,3% 

Provisiones y castigos / Activos totales 2,4% 1,8% 1,2% 1,0% 1,0% 1,0% 

Gastos de apoyo / Activos totales 4,4% 4,0% 3,8% 3,9% 3,7% 2,4% 

Resultado antes Impto. / Activos totales 2,3% 1,7% 2,3% 3,2% 3,9% 1,6% 

Resultado antes Impto. / Capital y reservas 18,1% 11,0% 17,0% 25,5% 30,0% 22,0% 

Eficiencia operacional       

Gastos de apoyo / Activos totales 4,4% 4,0% 3,8% 3,9% 3,7% 2,4% 

Gastos de apoyo / Resultado operacional bruto 69,7% 71,1% 62,6% 55,2% 48,9%  

Adecuación de capital       48,4% 

Pasivo exigible / Patrimonio 5,1 5,2 6,3 6,0 5,8  

Pasivo exigible / Capital y reservas 5,8 5,8 7,2 7,3 7,1 10,4 

 Fuente: Información financiera en base a estados financieros publicados en la SVS.  (1) Activos totales promedio. 

 

Riesgo de la cartera de colocaciones  

EE.FF consolidados IFRS 

      Sist. Bancario 

 Dic. 2009 Dic. 2010 Dic. 2011 Dic. 2011 Dic. 2013 Dic. 2013 

       

Morosidad hasta 60 días n.d. n.d. 6,5% 12,0% 6,9% n.d. 

Morosidad mayor a 60 días n.d. n.d. 4,8% 3,7% 4,2% n.d. 

Morosidad total n.d. n.d. 11,3% 15,7% 11,1% n.d. 

Provisiones / Colocaciones 5,0% 4,4% 3,3% 2,7% 2,7% 2,6% 

Cobertura mora mayor a 60 días (veces) n.d. n.d. 0,7 0,7 0,7 n.d. 

Cobertura mora total (veces) n.d. n.d. 0,3 0,2 0,2 n.d. 

Bienes recibidos en pago / Activos totales 0,1% 0,0% 0,1% 0,2% 0,1% n.d. 

Provisiones y castigos / Activos totales 2,4% 1,8% 1,2% 1,0% 1,0% 1,0% 

Provisiones y castigos / Result. Operac. Bruto 27,6% 24,4% 17,1% 12,2% 12,1% 19,3% 

Provisiones y castigos / Result. Operac. Neto 55,8% 52,8% 35,5% 23,8% 21,3% n.d. 

Fuente: Información financiera en base a estados financieros publicados en la SVS. 

 

La opinión de las entidades clasificadoras no constituye en ningún caso una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al 
emisor, sino que se basa en información pública remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la 
clasificadora la verificación de la autenticidad de la misma. 

La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la 
información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciación de la 

solvencia de la empresa y de los títulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados. 

 May. 2008 May. 2009 May. 2010 May. 2011 May. 2012 May. 2013 May. 2014 

Solvencia A+ A+ A+ A+ A+ A+ A+ 

Perspectivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables 

Línea E. comercio A+ / Nivel 1 A+ / Nivel 1 A+ / Nivel 1 A+ / Nivel 1 A+ / Nivel 1 A+ / Nivel 1 A+ / Nivel 1 


