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Eurocapital Servicios Financieros 

S.A.C.  

RESUMEN  

Moody's Local PE Clasificadora de Riesgo S.A. (en adelante, Moody's Local 

Perú) afirma la categoría A-.pe como Emisor a Eurocapital Servicios 

Financieros S.A.C. (en adelante, Eurocapital SF o la Compañía). Asimismo,  

retira la clasificación a la Octava Emisión del Primer Programa de 

Instrumentos de Deuda, por vencimiento del instrumento. La perspectiva es 

Estable.  

La calificación otorgada recoge de manera positiva el respaldo que la 

Compañía percibe de sus accionistas, Eurocapital S.A. (en adelante, 

Eurocapital o La Matriz), empresa que opera en los negocios de factoring, 

arrendamiento financiero y créditos vehiculares en el segmento financiero no 

bancario en Chile; y Larraín Vial Inversiones Perú S.A.C. 1 perteneciente al 

Grupo Larraín Vial de Chile.  

El soporte de Eurocapital se ha visto reflejado en el respaldo corporativo en la 

administración del negocio, a lo que se suma, que la Compañía ha 

capitalizado los resultados obtenidos desde el inicio de sus operaciones 

hasta el año 2024 con los resultados del ejercicio 2023, con el fin de 

fortalecer su solvencia y sustentar el crecimiento. Se pondera igualmente el 

favorable acceso a líneas bancarias tanto locales como del exterior. 

Adicionalmente, suma a la clasificación los diversos productos que ofrece la 

Compañía, tales como descuento de facturas, confirming, COMEX, factoring 

de letras, entre otros; así como diversificación por sector económico del 

deudor. Asimismo se considera positivo el aumento en el número de deudores 

finales y en el crédito promedio, en los últimos ejercicios fiscales. 

De igual forma, aporta de manera favorable que las operaciones de descuento 

(factoring) se encuentren garantizadas con recursos del Cedente.  

A pesar de lo señalado anteriormente, limita a la Compañía poder contar con 

una mayor calificación el nivel de cobertura que brindan las provisiones a la 

Cartera Problema (vencidos y refinanciados) al ubicarse la misma por debajo 

de 100%. En este sentido, al no estar Eurocapital SF bajo el ámbito de 

supervisión de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), no tiene 

la misma exigencia respecto de la constitución de provisiones; no obstante, la 

Compañía maneja un modelo estadístico de constitución de provisiones de 

acuerdo con estimaciones de pérdida esperada (NIIF 9), validado por un 

auditor externo independiente, que a su vez está plasmado en su Política de 

Provisiones. 

 
1/ En setiembre de 2024, Larraín Vial S.A. SAFI transfirió sus acciones a Larraín Vial Inversiones Perú S.A.C. Ver Sección Otras Consideraciones. 
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Fortalezas crediticias 

→ Soporte de accionistas, lo cual se ha visto reflejado en sinergias en la gestión operativa y comercial, así como en la 

capitalización de utilidades desde el inicio de sus operaciones. 

→ Las operaciones de descuento se encuentren garantizadas con recursos del Cedente, salvo en operaciones de 

confirming; aunado a que se pide el aval de los accionistas de las empresas emisoras de las facturas. 

→ Diversificación del portafolio de factoring por sector económico del obligado de pago. 

→ Plazo promedio de cartera bruta, menor a 180 días, y principalmente en el rango menor a 60 días, lo cual permite 

adaptarse rápidamente a condiciones cambiantes del mercado. 

→ La trayectoria profesional y expertise de los miembros del Directorio y de la Plana Gerencial en el negocio. 

Debilidades crediticias 

→ Concentración existente a nivel de los 20 principales obligados de pago respecto al total de préstamos brutos 

(40.22% al 31 de diciembre de 2024). 

→ En cuanto a la liquidez, debido al giro de negocio, se registra un bajo indicador de fondos disponibles respecto del 

total de activos (5.45% al 31 de diciembre de 2024). 

→ Concentración en las fuentes de financiamiento en préstamos bancarios, lo cual recoge la limitación propia de las 

entidades financieras no reguladas de no captar depósitos.  

Factores que pueden generar una mejora de la clasificación 

→ Crecimiento sostenido de la cartera de colocaciones, acompañado de la mejora en los indicadores de morosidad y 

de la cobertura de la cartera atrasada y refinanciada con provisiones. 

→ Mejora gradual en los indicadores de liquidez. 

→ Mayor diversificación del portafolio de colocaciones por zona geográfica y por tipo de operación. 

→ Crecimiento sostenido de sus ingresos, márgenes operativos y rentabilidad, que permita seguir fortaleciendo el 

patrimonio. 

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificación 

→ Deterioro de la calidad crediticia de sus colocaciones que a su vez ajusten la cobertura de la cartera problema con 

provisiones.  

→ Pérdida del respaldo patrimonial y contracción de sus niveles de solvencia que impacte en el crecimiento futuro.  

→ Ajuste en sus indicadores de liquidez. 

→ Reducción en los niveles de generación que afecten los márgenes financieros y los niveles de rentabilidad del 

negocio. 

 

Principales aspectos crediticios  

La cartera bruta retrocedió en el 2024 con indicadores de morosidad que se deterioraron  

Al 31 de diciembre de 2024, las colocaciones brutas retrocedieron en 12.29% respecto a diciembre de 2023, debido a 

que si bien el volumen negociado del factoring creció entre ejercicios en 5.2%, se redujo el plazo de pago de las 

operaciones (mayor rotación de cartera), sumado a que la tasa de descuento bajó respecto al año previo, conllevando a 

que sea más costoso mantener el saldo. Por tipo de operación, el 84.16% de la cartera bruta correspondió al descuento 

de facturas de pequeñas y medianas empresas (PYMES), seguido de operaciones de confirming, comex, factoring 

letras, entre otras menores. Por zona geográfica, la cartera estuvo colocada principalmente en Lima con 63.64% de 
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participación, seguido de Piura, Arequipa, Trujillo, Chiclayo e Ica. Cabe mencionar que en el presente ejercicio se ha 

abierto una oficina en el Callao, y en el segundo semestre del año se espera abrir dos nuevas oficinas ubicadas en 

Cusco y Cajamarca. 

Por sector económico del deudor, la cartera está conformada principalmente por los sectores construcción, 

agroindustria, energía y petróleo y minería, con 25.17%, 17.56%, 10.36% y 8.51%, respectivamente al corte de análisis. Al 

respecto, en el periodo analizado, agroindustria y minería disminuyeron su exposición, en tanto que construcción y 

energía y petróleo la reforzaron. Por deudor, los principales 20 deudores concentraron el 40.22% de la cartera, 

reflejando una mejora respecto al 42.03% registrado al 31 de diciembre de 2023. Por moneda, el 54.33% de la cartera 

bruta, se mantuvo en dólares.  

Cabe resaltar que todas las operaciones están garantizadas por una doble vía de pago, por parte del deudor y por parte 

del cedente, a excepción de las operaciones de confirming en las que sólo hay una fuente de pago. Adicionalmente, en 

la mayoría de los casos, se cuenta con una tercera fuente de pago, el cual es el aval de los accionistas de las empresas 

que emiten las facturas, salvo en el caso de accionistas extranjeros. Lo anterior aplica también para las operaciones de 

confirming. 

La Compañía gestiona el deterioro de su cartera a través de un modelo de pérdidas esperadas. Respecto a los 

indicadores de morosidad, al término de 2024 se registró un deterioro que recoge el menor saldo de la cartera 

comentado anteriormente, en tanto que la cartera atrasada (vencidos y en cobranza judicial) a plazos mayores a 30 y a 

90 días, retrocedió respecto al ejercicio previo. Del mismo modo, la mora real mayor a 30 días (que incluye 

refinanciados y castigos de cartera) se incrementó a 5.62% al cierre de 2024, desde 3.99% al cierre de 2023. En el 

periodo 2024, la cobertura de la cartera problema (créditos atrasados mayores a 30 días y refinanciados) con 

provisiones se mantiene por debajo del 100%.  

Ajuste en la utilidad neta que recoge los menores ingresos financieros, gastos financieros y de provisiones, así 

como mayores gastos operativos  

Al 31 de diciembre de 2024, Eurocapital SF obtuvo una utilidad neta por S/8.6 millones, 7.98% por debajo a lo alcanzado 

respecto al mismo periodo del ejercicio anterior. En tal sentido, se registró una disminución de ingresos financieros en 

4.61%, toda vez que las tarifas cobradas por las operaciones de descuento, disminuyeron en línea con la menor tasa de 

interés en el sistema, lo cual sumado al menor saldo de colocaciones, se reflejó en los ingresos por diferencia de 

precios que tuvieron una ligera disminución en el periodo evaluado (-2.96%). Aunado a lo anterior, los ingresos 

derivados de comisiones, intereses por mora y otros, se redujeron en 11.09%. De la misma manera, los gastos 

financieros se redujeron interanualmente en 14.97% en línea con el menor saldo de pagarés bancarios.  

De igual forma, el resultado neto recoge el efecto de menores requerimientos de provisiones (-52.05%), compensado en 

parte, por el incremento de gastos operativos (+8.22%), por la mayor carga de personal relacionada con el reforzamiento 

del equipo comercial y de cobranzas; y los mayores gastos generales relacionados con implementaciones tecnológicas 

para automatización de procesos y con gastos de alquiler por cambio de oficinas. De este modo, al considerar los 

indicadores de rentabilidad, se observó un menor desempeño del ROAE y ROAA de la Compañía al 31 de diciembre de 

2024 (14.94% y 5.37% respectivamente), respecto de diciembre de 2023 (19.24% y 5.76% respectivamente).  
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GRÁFICO 1  Colocaciones por Tipo de Operación 

Fuente: Eurocapital S.F. S.A.C. / Elaboración: Moody’s Local Perú 

 

GRÁFICO 2  Evolución de Márgenes 

Fuente: Eurocapital S.F. S.A.C. / Elaboración: Moody’s Local Perú 

 

Los adeudos reducen su exposición sobre el total de activos y la liquidez corriente se incrementa  

Al 31 de diciembre de 2024, la principal fuente de fondeo de Eurocapital SF recae en adeudos, reduciendo su 

participación respecto al 31 de diciembre de 2023, a 46.71%, desde 60.22% (incluyendo intereses), en línea con el menor 

saldo en adeudados en 29.47%. Respecto a los adeudados, estos corresponden a líneas de corto plazo con entidades 

financieras  del país por S/70.5 millones (sin incluir intereses), de los cuales 90.07% fueron desembolsadas en dólares 

al corte de análisis. Es de señalar que las líneas otorgadas por entidades financieras locales cuentan con un comfort 

letter de la matriz y en algunos casos con un aval parcial, mientras que en el caso de las entidades financieras 

extranjeras se cuenta con el aval de la matriz por el íntegro de la línea.  

Al 31 de diciembre de 2024, la Compañía registró fondos disponibles por S/8.3 millones, incrementándose en 116.13% 

respecto al cierre de 2023. Esto se explica por el mayor saldo de inversiones en fondos mutuos, así como de Caja y 

Bancos. En tal sentido, Eurocapital SF tiene como política interna destinar los excedentes de caja a cancelar pasivos y, 

de mantener saldo, transferir los fondos a inversiones en fondos mutuos. Lo anterior sumado al ajuste en activos, 

favoreció los indicadores de liquidez, con lo cual el indicador de fondos disponibles sobre el activo mejoró a 5.45% al 31 

de diciembre de 2024, desde 2.29% al cierre de 2023. En el mismo periodo, el indicador de activo corriente sobre pasivo 

corriente alcanzó 1.66x, desde 1.45x. Por otro lado, la liquidez de la Compañía a 30 días se ubicó en 3.23x al 31 de 

diciembre de 2024, desde 1.60x al 31 de diciembre de 2023.  

Se fortalece el patrimonio producto de la política de capitalización de utilidades y las utilidades del ejercicio 

2024  

Al 31 de diciembre de 2024, el patrimonio de Eurocapital SF se incrementó en 16.15% respecto de diciembre de 2023 por 

la utilidad neta lograda al cuarto trimestre de 2024, aunado al hecho que las utilidades de libre disposición del periodo 

fiscal 2023 por acuerdo de Junta General de Accionistas, se destinaron a fortalecer el capital social. Lo anterior, 

sumado a la reducción de pasivos ha conllevado a que la Palanca Contable (pasivo/patrimonio) mejore al situarse en 

1.47x, desde 2.15x en el 2023. De igual manera, la palanca financiera (deuda financiera/patrimonio) mejoró a 1.41x, 

desde 2.09x en el 2023. 

La Compañía  ha venido capitalizando el 100% de los resultados obtenidos anualmente, deducido el 10% de reserva 

legal desde el inicio de sus operaciones en el 2016.  
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GRÁFICO 3  Composición de las Fuentes de Fondeo 

Fuente: Eurocapital S.F. S.A.C. / Elaboración: Moody’s Local Perú 

 

GRÁFICO 4 Evolución de los Indicadores de Liquidez  

Fuente: Eurocapital S.F. S.A.C. / Elaboración: Moody’s Local Perú 

Otras Consideraciones 

El Primer Programa de Instrumentos de Deuda de Eurocapital Servicios Financieros S.A.C. autorizado mediante 

Resolución de Intendencia General SMV N° 093-2018-SMV/11.1, de fecha 08 de noviembre de 2018, venció en el mes de 

noviembre de 2024. Asimismo, la serie A de la Octava Emisión del Primer Programa de Instrumentos de Deuda venció el 

28 de abril de 2025, por lo cual no se podrán colocar nuevas series o emisiones dentro Programa antes mencionado. 

En el mes de setiembre de 2024, el accionista Larraín Vial S.A. SAFI escindió el bloque patrimonial correspondiente a 

las acciones de Eurocapital SF y lo transfirió a la empresa relacionada Larraín Vial Inversiones Perú S.A.C., la cual en el 

mes de diciembre de 2024 vendió el 10% de la participación en Eurocapital SF al accionista principal, Eurocapital S.A., 

como parte de la estrategia corporativa en la región. En tal sentido, Eurocapital S.A. pasa a tener una participación de 

77.5%, desde 67.5%, en tanto que Larraín Vial Inversiones Perú S.A.C. reduce su participación al 22.5%, desde 32.5%. 

En Junta General de Accionistas de fecha 23 de abril de 2025, se aprobaron entre otros los siguientes acuerdos (i) 

Aprobación de los Estados Financieros Auditados de Eurocapital S.F. S.A.C.; (ii) Distribución de dividendos por el 40% 

de los resultados del ejercicio 2024, ascendente a S/3´436,248; (iii) Aumento de capital por capitalización de resultados 

acumulados del ejercicio 2024 por S/4´295,310 y, constitución de reserva legal del 10% por S/859,062, con lo cual el 

capital social asciende a S/53´434,177.   

Soporte  

La Compañía es una subsidiaria directa de Eurocapital S.A. (Eurocapital o La Matriz), holding chilena propietaria del 

77.5% del capital. Eurocapital S.A. cuenta con más de 25 años de operaciones y opera en los negocios de factoring, 

arrendamiento financiero y créditos vehiculares en el segmento financiero no bancario en Chile. 

Por su parte, Larraín Vial Inversiones Perú S.A.C. participa con el 22.5% del capital de la Compañía, siendo esta última 

una subsidiaria de Larraín Vial Proyectos e Inversiones Ltda., empresa constituida en Chile, la cual posee el 100% del 

capital social emitido.  
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Anexo  

TABLA 1  Indicadores Clave de Eurocapital Servicios Financieros S.A.C. 
 Dic-24 Dic-23 Dic-22 Dic-21 

Colocaciones Brutas (S/ Millones) 143.4 163.5 153.6 135.7 

Patrimonio Neto / Total Activos 40.55% 31.75% 28.02% 24.57% 

Fondos Disponibles / Total Activo 5.45% 2.29% 2.09% 2.48% 

Colocaciones Netas / Fondeo Total 159.87% 142.82% 136.81% 133.11% 

Cartera Atrasada (más de 30 días) / Colocaciones Brutas 2.28% 2.61% 1.16% 1.55% 

Provisiones / Cartera Problema (más de 30 días) 27.06% 36.18% 63.31% 56.89% 

ROAE LTM 14.94% 19.24% 25.14% 23.54% 

Fuente: Eurocapital Servicios Financieros S.A.C. / Elaboración: Moody’s Local Perú 
     

 

TABLA 2  Cumplimiento Resguardos Financieros* 
 Dic-24 Dic-23 Dic-22 Dic-21 

1/Ratio de Apalancamiento ≤ 5.0x 1.46x 2.15x 2.79x - 

2/Ratio de Liquidez ≥ 1.25x 3.23x 1.60x 1.32x - 

3/Ratio de Activos Libres ≤ 30% de la Cartera Total 0.00% 2.39% 5.08% - 

Fuente: Eurocapital Servicios Financieros S.A.C. / Elaboración: Moody’s Local Perú 

*Los Resguardos Financieros corresponden al Primer Programa de Instrumentos de Deuda de Eurocapital Servicios Financieros (vencido en noviembre de 2024) y al Segundo 

Programa de Instrumentos de Deuda de Eurocapital Servicios Financieros (en proceso de inscripción en la SMV) . El cálculo corresponde al realizado por el Emisor. No existe 

la figura de Fiduciario dentro del Programa antes mencionado. 
1/Ratio de Apalancamiento: Pasivo/Patrimonio Neto 
2/Ratio de Liquidez: (Caja y Equivalentes + Inversiones disponibles para la venta + Flujos de Préstamos y/o Colocaciones con vencimiento menor o igual a 30 días) / (Pasivos 

con vencimiento menor o igual a 30 días) 
3/Ratio de Activos Libres: Cartera Cedida en Garantía y/o Flujos Cedidos en Garantía/ Cartera Total). “Cartera Cedida en Garantía”: corresponde a la cartera de facturas 

negociables colocadas en garantía de acreedores financieros, “Flujos Cedidos en Garantía”: corresponde a la cartera de facturas o documentos negociados y colocadas en 

garantía de acreedores financieros., “Cartera Total”: corresponde al total del stock de la cartera de documentos por cobrar comerciales de la empresa por las operaciones 

de factoring y confirming. 
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Información Complementaria 

 

Tipo de clasificación / 

Instrumento 

Clasificación 

actual 

Perspectiva  

actual 

Clasificación 

anterior 1/ 

Perspectiva 

anterior 

Eurocapital Servicios Financieros S.A.C. 

Emisor A-.pe Estable A-.pe Estable 

Primer Programa de Instrumentos de 

Deuda 

Octava Emisión – Instrumentos de 

Corto Plazo 

RET - ML A-2+.pe -  

 1/ Sesión de Comité del 26 de marzo de 2025. 

 

 

Información considerada para la clasificación. 

La información utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2021, 

2022, 2023 y 2024 de Eurocapital Servicios Financieros S.A.C., e información adicional proporcionada por la Compañía. 

Moody’s Local Perú comunica al mercado que la información ha sido obtenida principalmente de la Entidad clasificada 

y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoría sobre la misma. 

Moody’s Local Perú no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omisión en 

ella. Las actualizaciones del informe de clasificación se realizan según la regulación vigente. 

 

Definición de las clasificaciones asignadas 

 

→ A.pe: Los emisores o emisiones clasificados en A.pe cuentan con una calidad crediticia por encima del promedio 

en comparación con otros emisores y transacciones locales. 

→ RETIRADA (RET): Cuando Moody's Local Perú deja de clasificar una obligación, se utiliza el símbolo RET 

(Withdrawn, en inglés). 

 

Moody’s Local Perú agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de clasificación genérica que va de AA.pe a 

CCC.pe, de ML A-1.pe a ML A-3.pe y de A a D (esto último, únicamente en el caso de Entidad). El modificador “+” indica 

que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de clasificación genérica, ningún modificador indica 

una clasificación media, y el modificador “-” indica una clasificación en el extremo inferior de la categoría de 

clasificación genérica. 
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Metodología Utilizada. 

 

→ Metodología de clasificación de bancos y compañías financieras-(2/Aug/2021), disponible en 

https://www.moodyslocal.com.pe/ 

Las actualizaciones del informe de clasificación se realizan según la regulación vigente. Adicionalmente, la opinión 

contenida en el informe, resulta de la aplicación rigurosa de Metodología de clasificación de bancos y compañías 

financieras-(2/Aug/2021), aprobada por el Directorio el 2 de agosto de 2021, disponible en 

https://moodyslocal.com.pe/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/. 

 

Declaración de importancia 

La clasificación de riesgo del valor constituye únicamente una opinión profesional sobre la calidad crediticia del valor 

y/o de su emisor respecto al pago de la obligación representada por dicho valor. 

La clasificación otorgada o emitida no constituye una recomendación para comprar, vender o mantener el valor y puede 

estar sujeta a actualización en cualquier momento. Asimismo, la presente Clasificación de riesgo es independiente y no 

ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora. 

El presente informe se encuentra publicado en la página web de la empresa https://www.moodyslocal.com.pe/ , donde 

se puede consultar adicionalmente documentos como el código de conducta, la metodología de clasificación respectiva 

y las clasificaciones vigentes. 

 

Actividades Complementarias  

De acuerdo con lo establecido en el Anexo 5 del Reglamento de Empresas Clasificadoras de Riesgo (Resolución SMV 

N°032- 2015-SMV/01 y sus modificatorias), si en el año en que se realizó la clasificación, la Clasificadora recibió 

ingresos del Emisor por Actividades Complementarias (clasificación de instrumentos que no están contemplados 

dentro de los valores representativos de deuda de oferta pública), deberá revelar la proporción de estos en relación con 

sus ingresos totales. En este sentido, Moody’s Local Perú comunica al mercado que al 30 de abril de 2025, los ingresos 

percibidos de Eurocapital Servicios Financieros S.A.C. correspondientes a Actividades Complementarias representaron 

el 0.093% de sus ingresos totales.  

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 

vender o negociar los instrumentos objeto de clasificación.  

 

https://www.moodyslocal.com.pe/
https://moodyslocal.com.pe/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/
https://www.moodyslocal.com.pe/
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Perú 

28 de mayo de 2025 Eurocapital Servicios Financieros S.A.C.  
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