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INFORME DE NUEVA CLASIFICACIÓN 

Junio 2018

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

 - Jun. 2018 

Solvencia - BBB 

Perspectivas - Estables 
Detalle de clasificaciones en Anexo. 
 

Resumen financiero  

En millones de pesos de cada período  

 Dic.15 Dic.16 Dic. 17 

Activos totales 22.992 29.207 34.760 

Colocaciones netas  14.599 22.318 33.610 

Pasivos exigibles 12.728 18.702 26.386 

Patrimonio 10.264 10.505 8.375 

Resultado operacional bruto (ROB) 2.401 3.015 4.503 

Gasto por provisiones 615 102 514 

Gastos de apoyo (GA) 1.574 1.822 2.312 

Resultado antes de impuesto (RAI) 468 740 2.301 

Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate sobre la  
base de Estados Financieros auditados, a menos que se indique 
otra cosa.  

Indicadores relevantes 
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(1) Indicadores sobre activos totales promedio. 

Respaldo patrimonial 

 Dic. 15 Dic. 16 Dic. 17 

Patrimonio / Activos totales 44,6% 36,0% 24,1% 

Pasivos exigibles / Capital y reservas 2,4 vc 3,6 vc 5,0 vc 

Pasivos exigibles / Patrimonio  1,2 vc 1,8 vc 3,2 vc 
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Perfil Crediticio Individual 

Principales Factores Evaluados 
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Perfil de negocios      

Capacidad de generación      

Respaldo patrimonial      

Perfil de riesgos      

Fondeo y liquidez      

. 

Otros factores considerados en la clasificación 

La clasificación no considera otro factor 
adicional al Perfil Crediticio Individual 

 

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION 
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Analista:  Fabián Olavarría 
 fabian.olavarria@feller-rate.cl 

 (562) 2757-0400 
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Solvencia BBB 

Perspectivas Estables 

Entrega financiamiento a las necesidades de capital para las micro, medianas y 
pequeñas empresas. Su principal producto es el descuento de facturas 

Foco en la fidelización del cliente y en brindar un servicio diferenciado a éste. 
Plan estratégico considera seguir creciendo en términos de colocaciones y en 

número de clientes 

PERFIL DE NEGOCIOS 

Moderado. Factoring no bancario de tamaño acotado 
en la industria con foco en el descuento de facturas de 
micro, pequeñas y medianas empresas. 

Propiedad  

Coval Factoring S.A. pertenece al 
grupo de empresas Abumohor y forma 
parte del área financiera de éste.  

En términos de gobierno corporativo, el 
directorio del factoring está compuesto 
por cinco miembros, dentro de los 
cuales René Abumohor es el presidente. 
Además, existen dos directores 
independientes que participan 
activamente en las decisiones 
estratégicas y en los comités de crédito. 

A diciembre de 2017, la compañía tenía 
activos por cerca de $34.760 millones y 
un patrimonio en torno a $8.375 
millones. 

Estructura accionaria  

Accionistas  Participación  

Inversiones Nevada S.A. 99,9% 

Inversiones Las Nieves S.A. 0,1% 

(1) Información a junio de 2018. 

Colocaciones de factoring por tipo de 
documento (1) 

Marzo de 2017 

Factoring
73,0%

Cheques
12,0%

Pagarés
8,0%

Otros
7,0%

 
Fuente: Coval Factoring S.A. (1) Colocaciones de factoring brutas. 

Distribución cartera por región 

R.M.
66,0%

Antofagasta
8,9%

Los Lagos
6,2%

Valparaíso
6,0%

Bío Bío
4,8%

O' Higgins
3,6%

Coquimbo
2,5%

Tarapacá
1,9%

 

Fuente: Coval Factoring S.A. 
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Solvencia BBB 

Perspectivas Estables 

Entidad de tamaño acotada en la industria de factoring. Su posición relativa 
mejora al considerar los factorings no bancarios públicos 

Márgenes operacionales elevados y crecientes en los últimos dos años 

El gasto en provisiones exhibe un comportamiento algo volátil, aunque se mueve 
en los rangos de la industria 

Industria de factoring (1) 

Diciembre de 2017 

Bancarios
82%

No 
Bancarios 
Públicos

18%

MM$3.468.152

 

Fuente: Elaboración propia con datos de la SBIF y CMF. (1) 
Considera colocaciones de factoring brutas. 

Participación de mercado versus entidades no 
bancarias públicas (1) 

Diciembre de 2017 

Tanner
45%

Eurocap.
14%

Incofin
13%

Factotal
8%

Interfact.
7%

Coval
5%

Otros
8%

MM$654.695

 

Fuente: Elaboración propia con datos de la CMF. (1) Colocaciones 
de factoring brutas. 

Margen operacional 

Ingreso operacional bruto / Activos totales promedio  
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CAPACIDAD DE 
GENERACIÓN 

Moderado. Los elevados márgenes operacionales le 
han permitido compensar la variabilidad del gasto en 
riesgo y los crecientes gastos de apoyo. Retornos han 
mejorado en los últimos dos años. 
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Solvencia BBB 

Perspectivas Estables 

Gastos de apoyo relativamente crecientes, en línea con el fortalecimiento de la 
estructura y el mayor nivel de actividad  

Retornos han aumentado en los últimos dos años 

RESPALDO 
PATRIMONIAL 

Adecuado. Nivel de endeudamiento ha venido 
creciendo, aunque se sigue posicionando en niveles 
similares a la industria.  

Gastos en provisiones 

Gasto provisiones netas / Activos totales promedio 
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Gastos operacionales 

Gastos de apoyo /  Activos totales promedio 
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Rentabilidad 

Utilidad antes de impuesto / Activos totales promedio 
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Respaldo patrimonial 

 Dic.15 Dic. 16 Dic. 17 

Crecimiento del patrimonio (1) -1,2% 2,4% -20,3% 

Patrimonio / Activos totales 44,6% 36,0% 24,1% 

Pasivos exigibles / Capital y reservas 2,4 vc 3,6 vc 5,0 vc 

Pasivos exigibles / Patrimonio  1,2 vc 1,8 vc 3,2 vc 
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Solvencia BBB 

Perspectivas Estables 

Estructura y procesos para la gestión del riesgo del portafolio con adecuado grado 
de formalización y expertise 

PERFIL DE RIESGOS 

Moderado. Riesgos asociados a su foco comercial. La 
empresa cuenta con una estructura y procedimientos 
acorde a las actividades que realiza. Se observa una 
mejora en los niveles de calidad de cartera. 

Endeudamiento 
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Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate sobre la  
base de Estados Financieros de Coval Factoring S.A. e 
información disponible en la CMF. 
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Solvencia BBB 

Perspectivas Estables 
Cartera compuesta mayoritariamente por facturas, con una relativa 

concentración en clientes y deudores  

Morosidad en niveles controlados, por debajo de entidades comparables, con un 
descenso en 2017 

Castigos se han mantenido acotados en el último tiempo 

Comportamiento de cartera y gasto en riesgo 

 Dic.15 Dic. 16 Dic. 17  

Crecimiento de la cartera de 
colocaciones neta (1) -0,5% 52,9% 50,6% 

Provisiones constituidas / 
Colocaciones brutas promedio 7,1% 4,0% 3,1% 

Gasto por provisiones de crédito 
netas / Colocaciones brutas 
promedio 3,8% 0,5% 1,8% 

Castigos / Colocaciones brutas 
promedio 8,1% 2,4% 1,4% 

Cartera mora 60 días o más / 
Colocaciones totales 2,2% 2,3% 2,0% 

Provisiones / Cartera mora 60 
días o más 3,4 vc 1,5 vc 1,3 vc 

Cartera mora 90 días o más / 
Colocaciones totales 1,9% 2,0% 0,7% 

Provisiones / Cartera mora 90 
días o más 3,8 vc 1,7 vc 3,5 vc 

(1) Crecimiento nominal. 
 

Morosidad cartera total 

Mora > 90 días / Cartera total 
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Cobertura 

Stock de provisiones / Mora > 90 días 
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Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate sobre la  
base de Estados Financieros de las sociedades. 



7 

INFORME DE NUEVA CLASIFICACIÓN – Junio 2018

INFORME DE CLASIFICACION 

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

Solvencia BBB 

Perspectivas Estables FONDEO Y LIQUIDEZ 

Moderado. Fuentes de financiamiento concentradas en 
deuda bancaria de corto plazo, que se compensa con 
una elevada recaudación mensual.  

Composición pasivos totales 
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Otros pasivos
Cuentas por pagar relacionados
Cuentas por pagar
Efectos de comercio
Bonos
Obligaciones con otras instituciones
Obligaciones con bancos  

Liquidez (1) 

En millones de pesos de cada período 

 Dic.16 Dic. 17 Mar. 18 

Recaudación promedio mensual (1) 

            
9.389  

           
12.696  

                  
14.674  

Stock de cartera al cierre del período 
         

24.097  
           

35.776  
                  

37.474  
Recaudación promedio mensual / 
Stock al cierre del período 39% 35% 39% 

Fuente: Coval Factoring S.A. (1) Información promedio del 
período. 
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Instrumentos  

— 

Coval Factoring no posee emisiones de deuda pública. 

Resumen estados de situación financiera y de resultados 

En millones de pesos de cada período 

  Dic. 2014 Dic. 2015 Dic. 2016 Dic. 2017 

Estado de situación      

Activos totales            23.777           22.992           29.207             34.760  

Fondos disponibles                 761             1.015                 272                   686  

Operaciones de factoring           16.515           15.751           23.097             34.492  

Provisiones para operaciones de factoring             1.837             1.152                 779                   883  

Otros activos (1)             8.337             7.377             6.617                   465  

Pasivos exigibles           13.390           12.728           18.702             26.386  

Obligaciones con bancos           12.189           12.103           17.916             22.826  

Documentos y cuentas por pagar                  812                 467                 666                   699  

Préstamos de relacionados                    -                   150                    -                 2.588  

Otros pasivos                  389                      8                 119                   272  

Patrimonio           10.387           10.264           10.505               8.375  

      

Estado de resultados      

Resultado operacional bruto             3.579             2.401             3.015               4.503  

Gasto por provisiones por riesgo de crédito                 853                 615                 102                   514  

Resultado operacional neto             2.726             1.786             2.913               3.989  

Gastos de apoyo             1.559             1.574             1.822               2.312  

Otros ingresos no operacionales netos                 182                   25                 253                   451  

Resultados antes de impuesto             1.044                 468                 740               2.301  

Impuesto a la renta                 182                   25                 253                   451  

Resultado del ejercicio                 863                 443                 487               1.850  
Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate sobre la base de Estados Financieros auditados, a menos que se indique otra cosa. (1) Incluye hasta diciembre de 2016 la participación de las acciones 
mantenidas en Comercial de Valores S.A. Leasing y Cabildo S.A. 
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Indicadores de rentabilidad, gastos operacionales y respaldo patrimonial  

  Dic. 2014 Dic. 2015 Dic. 2016 Dic. 2017 

Márgenes y rentabilidad      

Resultado operacional bruto / Activos totales (1)  15,1% 10,3% 11,6% 14,1% 

Gasto por provisiones de crédito netas / Activos totales  3,6% 2,6% 0,4% 1,6% 

Gastos apoyo / Activos totales  6,6% 6,7% 7,0% 7,2% 

Resultado antes Impto. / Activos totales  4,4% 2,0% 2,8% 7,2% 

Resultado antes Impto. sin ingresos extraordinarios (2) / Activos totales  4,9% 0,9% 4,2% 5,2% 

Resultado antes Impto. / Patrimonio  10,1% 4,6% 7,0% 27,5% 

Gastos operacionales      

Gastos de apoyo / Colocaciones (3)  9,4% 9,8% 9,4% 8,0% 

Gastos de apoyo / Resultado operacional bruto  43,6% 65,6% 60,4% 51,3% 

Gastos de apoyo / Resultado operacional neto  57,2% 88,2% 62,5% 58,0% 

      

Respaldo patrimonial      

Patrimonio / Activos totales  43,7% 44,6% 36,0% 24,1% 

Pasivos exigibles / Capital y reservas  2,6 vc 2,4 vc 3,6 vc 5,0 vc 

Pasivos exigibles / Patrimonio   1,3 vc 1,2 vc 1,8 vc 3,2 vc 

(1) Índices sobre activos totales promedio; (2) No considera pérdidas extraordinarias de 2016 ni ingresos extraordinarios de 2017 asociados a la participación en Comercial de Valores S.A. Leasing; (3) Índice sobre 
colocaciones promedio. 
 

 

Indicadores de riesgo de la cartera de colocaciones  

  
 

Dic. 2014 Dic. 2015 Dic. 2016 Dic. 2017 

Cartera mora menor a 30 días / Colocaciones totales  11,7% 5,7% 8,1% 9,9% 

Cartera mora 60 días o más / Colocaciones totales  0,4% 2,2% 2,3% 2,0% 

Cartera mora 90 días o más / Colocaciones totales  0,2% 1,9% 2,0% 0,7% 

Stock provisiones / Cartera mora 60 días o más   29,3 vc 3,4 vc 1,5 vc 1,3 vc 

Stock provisiones / Cartera mora 90 días o más  61,8 vc 3,8 vc 1,7 vc 3,5 vc 

Provisiones constituidas / Colocaciones brutas (1)  11,1% 7,1% 4,0% 3,1% 

 (1) Índices sobre colocaciones brutas promedio. 

 

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 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. 


