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Perfil  

Banco Falabella Perú inició sus operaciones el 31 de enero de 
1997 como Financiera CMR y e1 12 de junio del 2007 la 
Superintendencia de Banca y Seguros (SBS) autorizó su 
conversión a banco. La institución se dedica principalmente al 
financiamiento de personas naturales a través del crédito de 
consumo (97.0% de sus colocaciones totales) mediante sus 
tarjetas CMR Falabella  y Visa. Además, ofrece préstamos en 
efectivo, créditos hipotecarios y automotrices. Para el 
desarrollo de sus operaciones, a diciembre el Banco cuenta con 
29 oficinas (16 en Lima y Callao y 13 en provincias) y con 
1,330 empleados. 

Fundamentos 

El rating otorgado a los instrumentos y a la institución se 
fundamenta en: i) la alta rentabilidad del negocio, debido al  
segmento de mercado que atiende; ii) la capacidad de 
capitalización del Banco, que le permite reducir el indicador 
de apalancamiento global; iii) la mejora en la diversificación 
de su estructura de fondeo mediante la operación de 
titulización realizada y la captación de depósitos; y, iv) la 
menor concentración de los depósitos en manos de personas 
jurídicas, a favor de personas naturales, lo que contribuye a la 
desatomización de las fuentes de fondeo. 

Sin embargo, los ratings otorgados se encuentran limitados por 
los siguientes factores: i) un crecimiento menor frente a la 
competencia y el deterioro de la calidad de cartera del Banco, 
si bien la Clasificadora reconoce que esto corresponde a que el 
Banco abre nuevos mercados; ii) la dependencia con las 
tiendas vinculadas, la cual venía disminuyendo, sin embargo, 
se ha mostrado estable en el último año por el fuerte 
crecimiento de las tiendas; iii) la concentración en pocos 
productos, principalmente en la tarjeta de crédito CMR, lo cual 
se moderaría con el lanzamiento de tarjetas abiertas; y, iv) la 
alta correlación del desempeño de la Institución con la 
situación económica del país y el nivel de empleo, lo cual se 
debe a que la institución está especializada en créditos de 
consumo.  
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�  DESCRIPCIÓN DE LA INSTITUCIÓN 

Banco Falabella empezó a funcionar como institución 
bancaria el 6 de agosto del 2007 y venía operando 
como empresa financiera (Financiera CMR) desde 
enero de 1997.  

El modelo de negocio del Banco está muy ligado al 
desempeño de sus vinculadas: tiendas por 
departamento Saga Falabella, supermercados Tottus  
y tiendas de mejoramiento del hogar Sodimac. Este 
modelo cuenta con algunas ventajas comerciales 
respecto de la banca de consumo tradicional, como el 
acceso al flujo de clientes de las tiendas, sinergias en 
la comercialización, realización de campañas 
promocionales en exclusividad con las tiendas y 
planificación de inversiones en conjunto con la 
Matriz. Si bien este modelo funcionó bien cuando la 
institución era una financiera, limitaba sus 
posibilidades de reducir la dependencia de tiendas 
vinculadas y diversificar sus fuentes de fondeo. Es así 
que se decidió proceder con la conversión a banco. El 
12 de junio del 2007, la SBS otorgó la autorización 
de funcionamiento al Banco Falabella Perú S.A y en 
agosto de dicho año, el nuevo banco abrió sus puertas 
con un nuevo formato, el lanzamiento de nuevos 
productos y la apertura de más oficinas a nivel 
nacional.  

El principal accionista del Banco es Inversiones y 
Servicios Falabella Perú (98.55%), parte del grupo 
chileno Falabella (familias Solari y Del Río). Este 
grupo es el actor de mayor importancia dentro del 
sector comercio en Chile y cuenta con presencia 
también en Argentina, Colombia y Perú a través de 
sus tiendas por departamento, supermercados y 
tiendas de distribución de materiales para la 
construcción y mejoramiento del hogar.  

Durante el 2007 el Grupo Falabella anunció un 
acuerdo de fusión con D&S, la principal cadena de 
supermercados de Chile, lo cual le permitiría ingresar 
con más fuerza al sector supermercadista en los 
países donde opera. Sin embargo, en enero 2008 el 
Tribunal de Libre Competencia de Chile no  admitió  
la  fusión  por considerarla  incompatible con la libre 
competencia.  

La matriz Falabella cuenta con un alto nivel de 
solvencia, reflejado en la  clasificación local (Chile) 
de sus instrumentos de largo plazo (AA). A junio del 
2007, la Matriz registró ventas y utilidad neta 
anualizadas por aproximadamente $4,936 millones y 
US$409 millones, respectivamente. 

En el Perú, Inversiones y Servicios Falabella Perú 
actúa como holding de las siguientes empresas: 

INVERSIONES Y SERVICIOS FALABELLA PERÚ 
S.A.
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A nivel consolidado, el total de activos de 
Inversiones y Servicios Falabella Perú ascendió a 
S/.2,362.3 millones a setiembre 2007, y tenía un 
patrimonio de S/. 759.2 millones. 

Operaciones 

Banco Falabella se dedica primordialmente al 
financiamiento de créditos de consumo. Su principal 
producto es la tarjeta de crédito CMR, que puede ser 
usada en las tiendas vinculadas y otros 
establecimientos con los que mantiene convenios. 
Adicionalmente, durante el 2007 el Banco lanzó su 
tarjeta de crédito Visa. Los tarjeta habientes pueden 
acceder a préstamos en efectivo ya sea retirando parte 
de su línea de crédito –Rapicash- o solicitando 
préstamos más allá de ésta con mayores plazos -
Crédito Efectivo.  

Banco Falabella también ofrece créditos 
automotrices, hipotecarios, venta de seguros, a través 
de Seguros Falabella, y financiamiento de viajes y 
paquetes turísticos, a través de su vinculada Viajes 
Falabella. 

Respecto a la tarjeta CMR, Banco Falabella se 
posiciona como el mayor emisor de plásticos y el 
segundo en el mercado de colocaciones con tarjetas 
de crédito, incluyendo la cartera titulizada. La tarjeta 
CMR cuenta con más de un millón de tarjetas 
titulares y más de 400 mil tarjetas adicionales, 
existiendo en el mercado 5.2 millones de tarjetas 
emitidas. A diciembre 2007 la tarjeta CMR 
intermedia alrededor del 90% de las colocaciones de 
Banco Falabella y el 53.8% de las colocaciones 
originadas con la tarjeta se genera por compras en las 
tiendas del Grupo.  

La Clasificadora considera que la institución debería 
reducir su dependencia de las tiendas vinculadas 
ahora que es banco; sin embargo, la tarjeta Visa, que 
debió contribuir con esto, no ha sido lanzada 
masivamente. Cabe mencionar que el Banco se 
muestra muy conservador respecto a las tarjetas 
abiertas, a diferencia de su principal competidor. 
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COLOCACIÓN POR  PRODUCTOS
A DICIEMBRE 2007*

Tarjetas 
CMR
57.6%

Rapicash
11.3%

Crédito 
Efectivo

26.2%

Automotriz
2.4%

Hipotecario
2.6%

Fuente: Banco 
Falabella

*Rapicash y parte de Crédito Efectivo se 
intermedian a través de la Tarjeta CM R.

 

Entre los productos ofrecidos por el Banco, el crédito 
efectivo ha sido el más dinámico durante el 2007, lo 
que se refleja en el incremento de su participación, 
que pasó de 22.5% en diciembre 2006, a 26.2% en 
diciembre 2007. Por su parte, los créditos 
hipotecarios y automotrices han mantenido su 
participación casi invariable. En adelante el Banco 
pondrá mayor énfasis en este tipo de préstamos, 
ofreciendo tasas y plazos más competitivos, con el 
objetivo de que en el mediano plazo representen el 
10%.  

El número de clientes del Banco viene 
incrementándose todos los años. En el 2007 se 
captaron 66,113 nuevos clientes (79,738 en el 2006) 
con lo que la base total ascendió a  699,457. El saldo 
promedio de crédito por cliente se encuentra 
alrededor de S/. 1,350 a diciembre 2007, ligeramente 
superior al de diciembre 2006 (S/. 1,317). Para 
atender a sus clientes, el Banco cuenta con una red 
propia de cajeros automáticos, además de mantener 
convenios con las redes BCP, Global Net y el Banco 
Continental.  

Por otro lado, la Institución viene buscando atomizar 
y diversificar sus fuentes de fondeo a través de la 
captación de depósitos del público. Con la conversión 
a banco, se ha comenzado a observar una menor 
concentración de depositantes y los productos 
pasivos se han incrementado: cuentas de ahorros,  
ahorro programado, ahorro a plazo y CTS. 
 
A lo anterior, contribuye la estrategia de expansión 
geográfica en Lima y provincias. Desde el 2006 el 
Banco ha sido muy agresivo en la apertura de nuevas 
sucursales y para el 2008 planea inaugurar 15 nuevas 
oficinas. 

NÚMERO DE OFICINAS DE BANCO FALABELLA
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La participación de Banco Falabella en el segmento 
de consumo ascendió a poco más del 6.0% a 
diciembre 2007. Este porcentaje se ha reducido 
respecto de años previos (en el 2004 y 2005 estuvo 
alrededor de 8%) debido a la mayor competencia 
proveniente de la banca tradicional. 

En Chile, Banco Falabella cuenta con cerca de diez 
años de funcionamiento y alcanza alrededor del 5% 
del total de colocaciones de consumo del sistema 
bancario de ese país.  

�  POSICIÓN COMPETITIVA 

En el último quinquenio el stock de créditos de 
consumo se ha triplicado en el país, gracias a la 
recuperación y dinamismo de la actividad económica, 
luego de un prolongado periodo de estancamiento. 

A diciembre 2007 el mercado de créditos de consumo 
ascendió a S/. 14,582 millones, lo que equivale al 
19.7% del total de colocaciones del sistema 
financiero nacional (alrededor de 9% hace una 
década) y a cerca de 7% del consumo privado 
(alrededor de 3% hace una década). Además, sólo en 
el último año los créditos de consumo crecieron 
33.7%.  

CRÉDITO DE CONSUMO POR TIPO DE INSTITUCIÓN 
(S/. Millones)
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El fuerte crecimiento de los últimos años se ha visto 
acompañado de una mejora en las condiciones de los 
créditos (menores tasas), la entrada a estratos de 
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menores ingresos, el crecimiento del negocio de 
retail, la expansión geográfica y el ingreso de nuevos 
jugadores, entre otros. Sin embargo, para el 2008 se 
espera que el crecimiento sea más moderado debido a 
un incremento en las tasas de interés (por el mayor 
encaje requerido por el BCR), y cambios en el 
reglamento de tarjetas de crédito que buscan proteger 
a los clientes y prevenir problemas de 
sobreendeudamiento1.  

En la actualidad, aún no se evidencia un deterioro en 
la cartera de consumo en el sistema financiero en su 
conjunto. Sin embargo, cabe recordar que a fines de 
la década de los noventa se produjo una crisis debido 
al sobreendeudamiento, el elevado número de 
jugadores y el deterioro por la recesión.  

CARTERA DE CONSUMO CRÍTICA EN BANCOS Y 
FINANCIERAS 

7.2%
6.3%

8.0%
7.2%

2004 2005 2006 2007

Fuente: Asbank  

Pese a la leve desaceleración esperada, la 
competencia seguirá siendo fuerte en el segmento. 
Además, la baja penetración de los créditos de 
consumo en el mercado peruano y los altos márgenes 
hacen atractivo el ingreso de nuevos jugadores. 

Así, a inicios del 2008 el Banco Azteca (Grupo 
Salinas de México) inició sus operaciones en el país y 
por su experiencia en México, se espera que 
desarrolle el mercado en los estratos de menores 
ingresos. Por su parte, el HSBC ya anunció su 
ingreso al segmento de consumo y Banco Ripley 
inició su incursión en provincias. Adicionalmente, el 
potencial ingreso de nuevas tiendas por departamento 
al mercado peruano (La Polar y Almacenes París) 
podría contribuir al ingreso de nuevas financieras,  
además de incrementar la demanda por créditos de 
consumo. 

Dentro de los créditos de consumo, las colocaciones a 
través de tarjetas de crédito explican el 44.9% a 
diciembre 2007 y han venido creciendo a una tasa 

                                                           
1 Los principales cambios que introduce se comentan líneas 
abajo. 

compuesta promedio anual de 28.0% entre el 2003 y 
el 2007. Las tarjetas de crédito son el producto 
financiero más versátil dentro de la variedad ofrecida 
en el mercado de créditos de consumo. Esto se debe a 
la cercanía que originan con el cliente, la información 
que brindan acerca de éste y a la variedad de 
servicios que se puede ofrecer a través de ellas.  

En el mercado existen más de cinco millones de 
tarjetas emitidas (titulares y adicionales). Banco 
Falabella, el Banco del Trabajo y Financor son los 
líderes en términos del número de tarjetas emitidas.  

Sin embargo, en términos de saldos colocados, el 
BCP es el líder del mercado, debido a su presencia a 
nivel nacional (red de agencias) y la diversidad de 
productos que ofrece. Además, en ciclos expansivos 
sus tarjetas de crédito abiertas tienen mayor potencial 
de crecimiento que otras tarjetas cerradas, como 
CMR.  

COLOCACIONES TOTALES CON TARJETA DE CRÉDITO
(US$ Miles)

Institución Dic-07 Dic-06 Dic-05 Dic-04 Dic-03
Crédito 673 433 290 248 136
Falabella* 312 266 211 140 110
Interbank 284 225 162 127 94
Scotiabank 255 184 136 112 95
Banco Ripley 212 153 130 105 90
Continental 172 112 65 47 35
Citibank 157 142 86 54 41
Del Trabajo 130 107 80 63 37
Otros 29 27 23 21 16
Total 2,225 1,649 1,183 917 656
* Bco. Falabella incluye la cartera titulizada. Fuen te: Asbanc  

 

Nuevo reglamento de tarjetas de crédito 

Las principales modificaciones que introduce el 
reglamento son: 

- La disposición de efectivo debe ser solicitada o 
suprimida por el cliente 

- Se prohíbe la activación de tarjetas de crédito no 
solicitadas  

- En cuanto a las autorizaciones de excesos en las 
líneas de crédito, se debe implementar 
mecanismos que permitan excesos por montos 
razonables, según capacidad de pago del deudor y 
perfil de consumo. Además, se debe informar al 
cliente las condiciones generales en las que opera 
la autorización del exceso de la línea de crédito.  

- Se incorpora el robo de información (“clonación”) 
como cargo indebido, incluyendo la obligación de 
contar con mecanismos de cobertura o seguros y 
procedimientos de información sobre tales 
hechos. 



 

 Banco Falabella: 03/2008 www.aai.com.pe   5 

Institución Financiera 
As ocia do s a:

Fitch Rat ings

- Los costos de los sistemas de cobertura contra 
robos, fraudes y clonación podrán ser asumidos 
por cualquiera de las partes, según libre pacto.  

- El cliente elegirá si la remisión de sus estados de 
cuenta es física o electrónica 

- Se incorpora nuevas modalidades como la tarjeta 
de crédito innominada. 

�  DESEMPEÑO DE LA INSTITUCIÓN 

En el 2007 el Banco registró un crecimiento en sus 
colocaciones, sin embargo, éste ha venido 
desacelerándose durante los dos últimos años y en el 
2007 estuvo por debajo del mostrado por los créditos 
de consumo totales. El último año el aumento de las 
colocaciones estuvo acompañado por un deterioro en 
la calidad del portafolio, lo cual se debe a que la 
Institución es muy activa en ingresar a nuevos 
segmentos de mercado. Dado que la tarjeta CMR 
sigue siendo el principal medio para canalizar las 
colocaciones del Banco, éste continúa siendo muy 
dependiente de sus tiendas vinculadas, lo cual se 
traduce en mayores gastos por asociación en 
participación. Por el lado del pasivo, se puede 
apreciar una mejora en cuanto a la diversificación de 
fuentes de fondeo y la desconcentración de 
depositantes. 

Durante el 2007 los ingresos financieros de Banco 
Falabella ascendieron a S/. 335.2 millones y se 
incrementaron en 12.% debido al crecimiento de las 
colocaciones brutas (13.6%). Lo anterior, sin 
considerar los S/. 39.0 millones de cartera titulizados 
en el año. 

La rentabilidad de las colocaciones, medida a través 
del ratio de ingresos financieros a colocaciones brutas 
fue de 34.9%, la misma que ha venido disminuyendo 
por la mayor competencia (en el 2004 estaba por 
encima de 40%). Para contrarrestar esto, en la 
segunda mitad del 2007 el Banco incrementó 
ligeramente la tasa de la tarjeta CMR, con lo que 
logró que la rentabilidad se mantuviera en 
porcentajes similares a los del 2006 (35.4%). 

Por su parte, el costo financiero estimado en el 2007 
fue de 4.73%, menor al del 2006 (5.6%) debido a 
que, con la conversión a banco, una mayor parte de 
sus fondos proviene ahora de depósitos del público. 
No obstante, el costo financiero estimado para el 
sistema bancario es bastante menor (3.5%). 

Esta reducción en el costo financiero hubiera llevado 
a una mejora en el margen financiero bruto; sin 

embargo, los gastos por asociación en participación2 
crecieron de manera significativa (62.9%), lo que 
contribuyó a que el margen bruto disminuyera de 
80.7 a 77.6% en el año. Pese a esta caída, dado que el 
Banco está especializado en créditos de consumo, su 
margen bruto sigue siendo superior al del promedio 
de la banca (66.2% en diciembre 2007). 

Los gastos de administración continúan con una 
tendencia creciente debido a la estrategia de 
expansión del Banco (principalmente apertura de 
nuevas oficinas y publicidad) y al mayor gasto por 
asociación en participación que redujo la utilidad 
operativa bruta. Así, a diciembre 2007 representaron 
el 45.3% de la utilidad operativa bruta mientras que 
en el 2006 representaron el 39.8%. Este ratio se 
encuentra en línea con el de la banca (46.0% en el 
2007).  

Respecto al gasto en provisiones para incobrables, 
cuentas por cobrar y contingencias, éstas ascendieron 
a S/. 48.5 millones, sólo ligeramente por encima de 
las del año anterior (S/. 46.6 millones), pese al 
deterioro  del portafolio. 

La utilidad neta creció en términos absolutos (S/.73.9 
millones versus S/. 69.5 millones en el 2006), pero 
los indicadores de rentabilidad decrecieron.  

EVOLUCIÓN DE LA RENTABILIDAD
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Cabe resaltar que la rentabilidad de la Institución 
sigue estando por encima del promedio del sistema 
bancario (25.0 y 2.2% para el ROE y ROA, 
respectivamente), lo cual es coherente con el mayor 
riesgo inherente en los créditos de consumo.  

�  ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS 

Los riesgos que enfrenta el Banco son principalmente 
de naturaleza crediticia, operacional y de mercado.  

                                                           
2 Más adelante se explica con mayor detalle este rubro. 
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1. Administración del Riesgo Crediticio: Banco 
Falabella cuenta con un Comité de Riesgos, sistemas 
Application Scoring y Behavior Scoring, una 
Plataforma Integral Financiera (PIF), un sistema de 
evaluación crediticia automatizado y maneja una base 
de datos única. 

En los últimos meses, la Unidad de Riesgos (depende 
directamente de la Gerencia General) implementó 
diversas medidas para controlar la morosidad de la 
cartera de crédito. Destacan la inclusión de las deudas 
directas e indirectas de sus clientes en el sistema 
financiero en todos sus procesos de asignación y 
ampliación de líneas y créditos en efectivo. 
Asimismo, se han automatizado restricciones a 
disposiciones de efectivo y reforzado la gestión de 
cobranza para clientes con deudas altas. En lo que se 
refiere al portafolio, se viene trabajando en un 
análisis de estrés de cartera con la finalidad de 
implementar alertas de mora en función al grado de 
tolerancia al riesgo que maneja el Banco. 

Análisis del Riesgo Crediticio: A diciembre 2007 las 
colocaciones brutas de Banco Falabella ascendieron a 
S/. 960.1 millones y crecieron 13.6% respecto del 
2006. Si se considera la cartera titulizada, las 
colocaciones totales ascendieron a S/.1,068 millones 
y el crecimiento fue menor, 11.0%. 

Si bien la tasa de crecimiento ha sido importante, 
estuvo por debajo de las otras instituciones que 
ofrecen créditos de consumo. Esto se debe a la 
agresiva estrategia competitiva de los bancos 
tradicionales, en especial por la compra de deuda, y a 
que la tarjeta CMR es cerrada, lo cual pone un cierto 
límite al crecimiento en épocas de expansión 
económica.  Sin embargo, para el 2008 el Banco 
espera registrar un crecimiento del 32%, lo cual 
estará más en línea con el desempeño del mercado. 

 

CRECIMIENTO DE CRÉDITOS DE CONSUMO 
(Var. % respecto del año previo)
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La desaceleración del crecimiento de las colocaciones 
de Banco Falabella se ha visto acompañada de un 
deterioro en la cartera , lo que se debe a la entrada a 
estratos de menores ingresos y el ingreso a nuevos 
segmentos de mercado. Banco Falabella se 
caracteriza por abrir mercados, a diferencia de 
algunos de sus competidores que ingresan solo a 
mercados ya conocidos. 

CALIDAD DE CARTERA BANCO FALABELLA
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Al respecto, el Banco viene tomando medidas para 
controlar la mora, por lo que la Clasificadora espera 
que los niveles mostrados se estabilicen o reduzcan. 

Si bien durante el 2006, el deterioro de la cartera 
crítica se debió también a la alineación de la SBS, en 
el 2007 este efecto ya no está presente y la cartera de 
créditos de consumo agregada a nivel de la banca y 
financieras ha mostrado una mejora (de 8.0 a 7.2% en 
el 2007). 

Considerando los castigos y ventas de cartera en los 
indicadores de calidad del portafolio, se tiene que la 
cartera crítica se incrementa de 12.5 a 13.4% en el 
año. Al restar el efecto de los recuperos, la tendencia 
es la misma, lo que indica que no ha habido una 
mejora relativa en la recuperación de créditos 
castigados. Además, el porcentaje de provisiones 
castigadas (castigos/gastos en provisiones) fue de 
78.3%, superior al de 2006 (60%). 
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La Clasificadora espera que el Banco enfatice sus 
esfuerzos por mejorar su calidad de cartera durante el 
2008, en particular, en un contexto de desaceleración 
de la economía mundial y menor liquidez. 

Durante el 2007 las provisiones constituidas del 
Banco fueron iguales a las requeridas. A nivel de los 
créditos de consumo en el sistema bancario, el único 
banco que está realizando provisiones por encima de 
lo requerido es el Scotiabank.  

Por su parte, el ratio de compromiso patrimonial por 
riesgo de incobrabilidad (cartera deteriorada no 
provisionada sobre patrimonio) resultó 1.6%; si bien 
se incrementa respecto a los dos años anteriores, éste 
está por debajo del 5.4% del 2002. 

2. Administración de Riesgos de Operación 

Los principales avances en este campo se centran en 
los planes de continuidad operacional y seguridad de 
la información.  

El Banco cuenta con un segundo Centro Alterno de 
Procesamiento en el Centro de Distribución de Saga 
Falabella en Villa el Salvador. Además, cuenta con el 
apoyo de Servicios Informáticos Falabella S.A., 
empresa que se dedica a proveer soporte de sistemas 
a las empresas de Grupo y contribuye a asegurar una 
efectiva separación funcional, operativa y 
administrativa de las operaciones de Banco Falabella.  

Por otro lado, desde mayo 2007 Banco Falabella ha 
incorporado dentro de su estructura organizacional la 
Unidad de Seguridad de Información, la cual se 
integró a la Gerencia de Contraloría y viene 
trabajando coordinadamente con todas las áreas del 
Banco en la prevención, análisis, desarrollo, control e 
implementación de procedimientos que permitirán 
una adecuada gestión de la información. 

Por último, el Banco cuenta con un manual y un 
oficial de cumplimiento para el sistema de 
prevención de lavado de dinero, cumple con el 

reglamento de supervisión consolidada de los 
conglomerados financieros y mixtos. Asimismo, tiene 
un manual para la atención de reclamos de los 
clientes y no clientes vinculados al uso de la tarjeta 
CMR.  

3. Administración de Riesgo de Mercado y 
Liquidez 

El Banco cuenta con un manual de riesgo de mercado 
y liquidez en el cual se define el proceso para la 
identificación, seguimiento, control, medición y 
reporte de los riesgos que enfrenta. Asimismo, define 
las áreas de control y sus funciones. Además, a fines 
de octubre 2007 creó el Comité de Activos y Pasivos, 
que está encargado de formular y aprobar las políticas 
para la administración de activos y pasivos y la 
administración de liquidez del Banco.  

Análisis del riesgo de mercado y tesorería  

Riesgo cambiario: Tanto la cartera como las 
obligaciones se encuentran pactadas principalmente 
en moneda nacional: el 93.8% de los activos y el 
92.3% de los pasivos a  diciembre 2007.  

Liquidez: De acuerdo con disposiciones de la SBS, 
los bancos deben contar con ratios de liquidez 
(activos líquidos sobre pasivos a corto plazo) 
mínimos de 8% en moneda nacional y 20% en 
moneda extranjera. El Banco ha cumplido con dichos 
requerimientos en diciembre 2007 logrando ratios de 
liquidez promedio mensuales de 9.09% en moneda 
nacional y 33.22% en moneda extranjera. Por otro 
lado, la estrategia respecto de la liquidez en soles es 
mantener un indicador bajo para evitar mayores 
costos.  

Calce: A diciembre 2007 se presentan  descalces en 
algunos tramos, en particular en el tramo de un mes 
en moneda nacional, donde se registra un descalce de 
S/. 143 millones debido a las cuentas por pagar a las 
tiendas vinculadas, cuyas ventas se incrementan 
significativamente en el mes de diciembre, por lo que 
el descalce sería temporal.  

�  Fuente de Fondos y Capital 

La estructura de fondeo del Banco se concentra en 
líneas con bancos locales, depósitos a plazo con 
empresas corporativas e institucionales, emisión de 
certificados de depósito y los aportes que recibe de 
sus vinculadas en virtud del Contrato de Asociación 
en Participación. 

Banco Falabella ha venido realizando esfuerzos por 
diversificar sus fuentes de fondeo y ampliar sus 
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plazos, lo cual es positivo porque disminuye el riesgo 
ante un periodo de iliquidez.  

Como parte de estos esfuerzos, destaca el Primer 
Programa de Bonos de Titulización hasta por US$60 
millones y que tiene un saldo colocado de S/. 78.7 
millones a diciembre 2007. Esta operación de 
titulización es sin recurso, por lo que no constituye 
un pasivo para el Banco.  

Por su parte, el pasivo costeable del Banco ascendió a 
S/.625.4 millones al cierre del 2007 y mostró un 
cambio estructural, donde se elevó la participación de 
depósitos y se redujo la dependencia de bancos. A 
diciembre 2007 los certificados de depósito y los 
depósitos del público representaron 84.9% del pasivo 
costeable, mientras que en el 2005 este porcentaje 
ascendía a 64.3%. 

ESTRUCTURA DEL PASIVO 
(S/. Millones)
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Fuente: Banco Falabella  

En términos de concentración de los 20 principales 
depositantes, se ha logrado una reducción 
significativa. Sin embargo la concentración es mayor 
a la del promedio de la banca (20%) debido a que la 
institución recién se convirtió en banco en agosto 
2007. Por esto, la Clasificadora espera que este 
indicador continúe mejorando en los próximos años. 

CONCENTRACIÓN DEL FONDEO (%)

Dic-05 Dic-06 Dic-07
20 principales depositantes 88 85 69
10 principales acreedores 70 54 39

Fuente: Banco Falabella  

Por otro lado, los depósitos de personas naturales han 
venido ganando importancia; sin embargo, éstos 
todavía representan un porcentaje reducido frente a 
los de las personas jurídicas. 

CARACTERÍSTICAS DE LOS DEPÓSITOS*

2006 2007 2006 2007 2006 2007
Personas 
naturales 4.9% 7.8% 2,797   25,571   6,366           1,585          
Personas 
jurídicas 95.1% 92.2% 62        103        5,576,468    4,635,749   

*Incluye CD´s.

Depósito promedio (US$)
% de depósitos 

totales
Número de 

depositantes

 

Respecto a la tasa de financiamiento, en el caso 
específico de los Certificados de Depósito, la tasa 
promedio mostró una disminución respecto al 2006, 
de 6.05 a 5.94%. Sin embargo, la última emisión 
realizada en el 2007 fue a 6.28%. 

Contrato de Asociación en Participación 

Desde setiembre 2003, el Banco cuenta con un 
contrato de Asociación en Participación con sus 
vinculadas (Saga Falabella, Tottus y Sodimac). El 
objeto de dicho contrato es que las vinculadas, a 
través de un aporte de capital, participen de los 
resultados financieros del Banco en vista de que le 
proporcionan infraestructura y tráfico de personas 
para generar volumen de negocio.  

A diciembre 2007, los aportes de las vinculadas 
ascendieron a S/. 44.5 MM (S/. 35.0, 8.5 y 1.0 
millones, de Saga, Tottus y Sodimac, 
respectivamente) y generaron gastos por S/. 45.7 
millones para el Banco, los cuales representan el 
28.2% de la utilidad antes de impuestos, 
participaciones y asociación en participación. Dicho 
porcentaje viene creciendo desde diciembre 2005, 
cuando estaba alrededor de 7%. El crecimiento se 
debe a que la expansión de los negocios del Grupo 
Falabella ha permitido al Banco incrementar de 
forma importante la intermediación con la tarjeta 
CMR en las tiendas vinculadas.  

La Clasificadora considera que dado que el 
crecimiento de la Institución seguirá vinculado a las 
tiendas relacionadas, el gasto en asociación en 
participación seguirá creciendo. 

Capital: A diciembre 2007 el patrimonio neto del 
Banco ascendió a S/. 212.1 millones. Durante el año 
se capitalizaron S/. 14.5 millones y se declararon 
dividendos por S/. 43.6 millones, ambos con cargo a 
utilidades retenidas.  
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El ratio de apalancamiento global del Banco, que 
incluye riesgos de mercado (activos ponderados por 
riesgo sobre patrimonio efectivo), fue de 7.80x a 
diciembre 2007 y viene mostrando una sostenida 
mejora (8.59x en diciembre 2006 y 9.12x en 
diciembre 2005). Además, este ratio se encuentra por 
debajo del ratio de apalancamiento global del sistema 
bancario, que fue de 8.49x. 

 

�  DESCRIPCIÓN DE LOS INSTRUMENTOS  

Tercer Programa de Certificados de Depósito 
Negociables 

Banco Falabella tiene en circulación el Tercer 
Programa de Certificados de Depósito Negociables, 
hasta por la cantidad de S/. 320 millones. El plazo del 
programa es de dos años y fue inscrito el 10 de 
octubre del 2005.  

CD´S DEL TERCER PROGRAMA A MARZO 08

Emision
Monto   

(S/. Miles)
Vcto Días TEA

12º 40,000      11/04/2008 361 5.718%
13º 25,000      02/07/2008 364 5.813%
14º 20,000      27/08/2008 364 6.219%
15º 25,000      19/09/2008 364 6.000%

TOTAL 110,000    
Fuente: Banco  

Cuarto Programa de Certificados de Depósito 
Negociables 

Este programa será hasta por S/. 320 millones y tiene 
un plazo de dos años. En general, las condiciones del 
Cuarto Programa son las mismas que en el Tercero. 
No obstante, los instrumentos en circulación de 
ambos programas no podrán exceder los S/. 320 
millones. 

Las series pueden tener un plazo máximo de 364 días 
y se encuentran garantizadas en forma genérica por el 
patrimonio de Banco Falabella. Estas emisiones no 

estarán cubiertas por el Fondo de Seguro de 
Depósitos.  

CD´S DEL CUARTO PROGRAMA A MARZO 08

Emision
Monto   

(S/. Miles)
Vcto Días TEA

1º 30,000     19/12/2008 364 6.281%
TOTAL 30,000     

Fuente: Banco
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Banco Falabella
(Cifras hasta el 2004,  ajustadas al 31/12/2004. Cifras del 2005 en 
adelante, expresadas en miles de soles históricos).

Dic-02 Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07
Resumen de Balance
Activos 446,367       536,834       602,030       850,658       973,967       1,047,671    
Colocaciones Brutas 354,511       458,724       536,143       710,532       845,339       960,143       
Inversiones Financieras -               -               -               6,658           7,170           7,438           
Activos Rentables (1) 410,970       502,269       557,512       781,797       887,924       942,243       
Pasivos Costeables 312,104       343,032       352,483       546,645       529,759       625,366       
Depósitos y Captaciones del Público 151,868       239,472       217,049       336,302       348,789       452,069       
Patrimonio Neto 106,840       133,289       139,202       155,957       181,811       212,120       
Provisiones sobre Colocaciones 15,514         23,100         26,219         29,870         49,271         63,071         

Resumen de Resultados
Ingresos Financieros 181,533       205,952       221,771       263,103       299,229       335,199       
Gastos Financieros (8) 19,071         28,496         22,877         31,460         57,707         75,275         
Utilidad Financiera Bruta 162,462       177,456       198,894       231,643       241,522       259,924       
Otros Ingresos y Gastos Financieros  Neto 6,461           9,791           11,818         8,349           9,434           13,073         
Utilidad Operativa Bruta 168,923       187,247       210,712       239,992       250,956       272,997       
Gastos Administrativos 63,886         68,018         75,651         87,576         99,748         123,633       
Utilidad Operativa Neta 105,038       119,229       135,061       152,416       151,208       149,364       
Otros Ingresos y Egresos Neto 1,250           10,483         13,040         16,380         12,893         10,797         
Provisiones de colocaciones 16,317         26,165         24,627         27,654         45,991         47,573         
Depreciación y amortización 4,013           4,497           5,026           6,990           8,434           9,001           
Impuestos y participaciones y REI 27,618         32,130         43,819         46,624         40,188         41,239         
Utilidad neta 58,340         66,919         74,629         87,529         69,488         73,939         

Resultados
Utilidad / Patrimonio 54.61% 50.21% 53.61% 56.12% 38.22% 34.86%
Utilidad / Activos 13.07% 12.47% 12.40% 10.29% 7.13% 7.06%
Utilidad / ingresos 32.14% 32.49% 33.65% 33.27% 23.22% 22.06%
Ingresos Financieros / Activos Rentables (1) 44.17% 41.00% 39.78% 33.65% 33.70% 34.48%
Gastos Financieros / Pasivos Costeables (7) 6.11% 5.53% 4.69% 3.90% 5.60% 4.73%
Margen Financiero Bruto 89.49% 86.16% 89.68% 88.04% 80.71% 77.54%
Gastos de Administración / Utilidad Operativa Bruta 37.82% 36.33% 35.90% 36.49% 39.75% 45.29%
Resultado Operacional neto / Activos Rentables 25.56% 23.74% 24.23% 19.50% 17.03% 15.37%

Activos
Colocaciones Netas / Activos Totales 75.95% 81.15% 84.70% 80.02% 81.73% 85.63%
Cartera Atrasada / Colocaciones Brutas 2.38% 2.55% 2.52% 2.10% 3.10% 3.87%
Cartera Deteriorada (2) / Colocaciones Brutas 6.06% 5.91% 5.78% 4.46% 6.03% 7.04%
Provisiones / Cartera Atrasada 187.66% 201.35% 197.51% 203.91% 191.06% 172.45%
Provisiones / Cartera Deteriorada 73.84% 87.11% 86.22% 95.99% 98.17% 94.89%
Provisiones / Colocaciones Brutas 4.47% 5.14% 4.98% 4.28% 5.92% 6.68%
C. Deteriorada-Provisiones / Patrimonio 5.14% 2.56% 3.01% 0.80% 0.50% 1.60%
Activos Improductivos (3) / Total de Activos 6.18% 4.43% 5.57% 6.37% 7.20% 8.60%

Pasivos y Patrimonio
Depósitos a la vista/ Total de fuentes de fondeo (4) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Depósitos a plazo/ Total de fuentes de fondeo 47.25% 67.39% 58.06% 61.80% 70.59% 69.57%
Depósitos de ahorro / Total de fuentes de fondeo 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 1.13%
Depósitos del Sist. Fin. y Org. Internac. / Total de fuentes de fondeo 0.00% 0.00% 0.00% 2.75% 4.25% 11.64%
Total de Adeudos / Total de fuentes de fondeo 51.34% 30.19% 38.42% 35.72% 27.99% 12.49%
Total valores en circulación / Total de fuentes de fondeo 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Pasivos / Patrimonio (x) 3.18             3.03             3.32             4.45             4.36             3.94             
Indice de Apalancamiento Global (x) 7.07             7.74             8.49             9.12             8.59             7.80             
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Banco Falabella
(Cifras hasta el 2004,  ajustadas al 31/12/2004. Cifras del 2005 en 
adelante, expresadas en miles de soles históricos).

Dic-02 Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07
Liquidez
Total caja/ Total de obligaciones con el público 56.1% 33.3% 28.4% 32.1% 28.4% 12.5%
Total de recursos líquidos (5) / Obligaciones de Corto Plazo (6) 31.0% 24.6% 20.0% 20.9% 19.3% 7.1%
Colocaciones Netas/Depósitos y Obligaciones (x) 108.6% 127.0% 144.7% 124.5% 154.6% 148.8%

Calificación de Cartera
Normal 87.2% 85.0% 85.9% 89.1% 86.7% 86.2%
CPP 6.0% 7.0% 6.4% 4.9% 4.6% 4.6%
Deficiente 4.1% 3.9% 3.8% 2.8% 3.2% 2.9%
Dudoso 1.5% 2.8% 2.6% 2.0% 3.4% 3.6%
Pérdida 1.2% 1.3% 1.4% 1.3% 2.0% 2.7%

Otros
Número de Empleados 622 634 733 848 1,000 1,330
(1) Activos Rentables = Caja + Inversiones+ Interbancarios+Colocaciones vigentes+ Inversiones pemanentes

(2) Cartera Deteriorada = Cartera Atrasada + Refinanciada + Reestructurada

(3) Activos Improductivos = Cartera Deteriorada neto de provisiones+ cuentas por cobrar + activo fijo + otros activos +bienes adjudicados

(4) Fuentes de Fondeo = depósitos a la vista+ a plazo+de ahorro+ depósitos del sistema financiero y org.Internacionales+ Adeudos + Valores en Circulación

(5) Recursos Líquidos = Caja+ Fondos interbancarios neto+Inversiones temporales

(6) Obligaciones de Corto Plazo = Total de captaciones con el público+ dep. Sist.Financiero + Adeudos de Corto Plazo.

(7) Pasivos Costeables - Depositos Vista y Gastos Financieros - Participaciones Pagadas por AP

(8) A partir del 2005, los Auditores han reclasificado los gastos por asociación en participación de Gastos por Servicios Financieros a Gastos Financieros

Estados Financieros auditados.

La Presentación de las Cifras difiere con las Forma s A y B debido a que la presentación de los Auditor es es distinta.
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ANTECEDENTES 

 
  Emisor:   Banco Falabella 
  Domicilio legal:  Rivera Navarrete # 889 Of. 204 
      San Isidro, Lima-Perú  
  RUC:    20330401991    

Teléfono:   (511) 222 7090 
  Fax:    (511) 442 5767 
 

 
RELACIÓN DE EJECUTIVOS 

 

  Rafael Rizo Patrón Basurco  Gerente General 
  Cesar Lucana Tapia   Gerente de Finanzas 

 Gerardo Echecopar Koechlin  Gerente Comercial 
Felipe Venturo Denegri  Gerente de Marketing y Desarrollo 
Pilar Gold Sánchez Málaga  Gerente de Riesgos 
Jaime Valdez Cueva   Gerente de Tesorería 
Jorge Alberto Amayo Calle  Contralor 

  Elsa Huarcaya Pro   Gerente de Operaciones  
 Sara Ramírez Alva   Auditor Interno 
Cesar A. Pacheco Nuñez  Contador 
Marco Temoche Cerna  Sub Gerente de Sistemas 
Carmen Hinojosa Silva  Sub Gerente de Recursos Humanos 
 

   

   

RELACIÓN DE ACCIONISTAS 
 

 

  Inversiones y Servicios Falabella Perú S.A.           98.55 % 
  Otros       1.45 %   
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CLASIFICACIÓN DE RIESGO 
 

 

APOYO & ASOCIADOS INTERNACIONALES S.A.C. CLASIFICADORA DE RIESGO, de acuerdo a lo 
dispuesto en el Reglamento de Empresas Clasificadoras de Riesgo, aprobado por Resolución CONASEV Nº 074-98-
EF/94.10, así como en el Reglamento para la clasificación de Empresas del Sistema Financiero y de Empresas del 
Sistema de Seguros, Resolución SBS Nº 672-97, acordó la siguiente clasificación de riesgo para los instrumentos de 
la empresa Banco Falabella S.A.: 

          Clasificación  

Rating de la Institución      Categoría         B+ 

   Instrumento          Clasificación*  

 

Valores que se emitan en virtud del  
Tercer Programa de Certificados de Depósito Negociables 
 de Banco Falabella      Categoría      CP-1 - (pe) 
 
Valores que se emitan en virtud del  
Cuarto Programa de Certificado de Depósitos Negociables 
de Banco Falabella      Categoría      CP-1 - (pe) 
 

Depósitos de Corto Plazo     Categoría      CP-1 - (pe) 

 

Definiciones 

Instituciones Financieras y de Seguros 

CATEGORÍA B: Corresponde a aquellas instituciones que cuentan con una buena capacidad de pago de sus 
obligaciones en los términos y condiciones pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles 
cambios en la institución, en la industria a que pertenece, o en la economía. 

Instrumentos Financieros 

CATEGORÍA CP-1 (pe): Corresponde a la mayor capacidad de pago oportuno de los compromisos financieros 
reflejando el más bajo riesgo crediticio. 

 

* La clasificación que se otorga al presente valor no implica recomendación para comprarlo, venderlo o 
mantenerlo. 

 


