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� Perfil 

Crédito Leasing S.A. (Credileasing) es una 
empresa financiera constituida el 1ero. de julio 
de 1996, cuyo objeto social es la realización de 
todo tipo de operaciones de arrendamiento 
financiero. La Empresa es una subsidiaria del 
Banco de Crédito del Perú y surge de la 
decisión del Grupo Crédito de aplicar una 
nueva política ante el entorno altamente 
competitivo, a fin de racionalizar costos, 
incorporar nueva tecnología y diversificar sus 
negocios. Así, a principios del segundo 
semestre de 1996, se produce la escisión de 
Financiera de Crédito del Perú, dando origen a 
dos nuevas empresas: Solución Financiera de 
Crédito del Perú (absorbida por el BCP en 
marzo 2003) y Crédito Leasing S.A. 

� Resumen 

Crédito Leasing S.A. 

  Jun-07 Dic-06 Jun-06 

Total Activos 877,519 823,768 804,211 

Patrimonio 61,008 64,444 57,599 

Resultado 10,300 13,736 6,893 

ROE (%) 33.8% 21.3% 23.9% 

ROA (%) 2.3% 1.7% 1.7% 

Apalancamiento 
Global 8.7 8.24 8.05 

Cifras en miles de soles  
 

 

� Fundamentos 

El rating otorgado se sustenta en: 

• Respaldo y soporte del accionista: Credileasing es 100% 
subsidiaria del Banco de Crédito (BCP), institución líder del 
sistema financiero peruano, quien le proporciona el soporte  
y know how para el desarrollo de sus operaciones. 
Asimismo, Crédito Leasing mantiene una política de créditos 
conservadora acorde con los lineamientos del Banco. 

• Posición de liderazgo en el mercado: Durante los últimos 
años, la Empresa se ha mantenido como la líder del mercado 
de las empresas especializadas en arrendamiento financiero. 
A junio 2007 tuvo una participación de 59.3% (63.2% a 
diciembre 2006) sobre el total de las colocaciones directas 
realizadas por las empresas especializadas. A pesar de que 
continúa siendo el líder del mercado, su participación ha 
venido disminuyendo en los últimos periodos. 

Los factores que limitan el rating son: 

• Alta Concentración: Presenta una mayor concentración en 
sectores económicos considerados de alto riesgo y en bienes 
con mayor deterioro en el valor de realización. Los sectores 
de mayor concentración son el Manufacturero (43.5%) y el 
de Transporte y Comunicaciones (14.8%). Asimismo, 
muestra una alta concentración en sus diez principales 
clientes (16.6%). 

• Nivel de Endeudamiento: Creciente nivel de 
endeudamiento,  el cual se ha incrementado de 8.0x a 8.7x 
en un año. A junio del 2007 era la más alta del sistema de 
leasing (promedio del sistema 4.85x) y se encontraba, 
inclusive, por encima del promedio de la banca múltiple 
(8.40x). 
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� Ajuste de Estados Financieros 
A partir del 1ero. de enero del 2005, ha sido 
suspendido el ajuste contable a los estados 
financieros para reconocer los efectos de la inflación 
(Resolución Nº031-2004-EF/93.01). Por lo anterior, 
para efectos de nuestro analisis financiero, las cifras 
hasta el 31 de diciembre del 2004 serán expresadas 
en soles constantes. Asimismo, los Estados 
Financieros de los períodos anteriores a dicha fecha  
serán expresados en soles históricos. 

� Descripción de la Institución 

Crédito Leasing forma parte del grupo Credicorp al ser 
una subsidiaria del Banco de Crédito del Perú (BCP), 
institución líder en el sistema financiero peruano,     
que cuenta con un nivel de activos ascendente a      
unos S/. 37,439 millones a junio 2007 y con una 
participación sobre el total de colocaciones y 
depósitos del sistema, de 29.6 y 36.9%, 
respectivamente. 

Cabe mencionar que Crédito Leasing no tiene 
empleados, por lo que tiene suscrito un contrato de 
soporte administrativo, informático y afines con el 
BCP. De esta manera, el  Banco le proporciona 
soporte operativo en las áreas de Administración y 
Negocios, ofreciéndole el concurso de su personal que 
realiza funciones técnicas, profesionales y auxiliares 
de primer nivel para el cumplimiento de sus 
actividades en forma adecuada. 

A junio 2007, Credileasing se ubicó como la primera 
empresa especializada en colocaciones de 
arrendamiento financiero con una participación de 
59.3% sobre el total de las colocaciones directas y 
contingentes (63.2% a diciembre 2007). 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  
Crédito, busca mantener su liderazgo en el mercado 
nacional, centrando sus esfuerzos en brindar servicios 
de óptima calidad y manteniendo una política de 
créditos conservadora acorde con los lineamientos del 
Banco. La infraestructura del BCP posibilita la mayor 
cobertura y descentralización de estas operaciones de 
financiamiento. 

Cabe señalar que tanto Credileasing, como las 
empresas especializadas, están sujetas a la evolución 
del mercado. A pesar del gran esfuerzo de la empresa 
por profundizar el mercado, la existencia de un marco 
regulatorio estable, acompañado de un rol promotor de 
la inversión privada por parte del Estado, así como la 
existencia de empresarios con expectativas positivas, 
son determinantes básicos para la futura recuperación 
y crecimiento del sector. 

� Desempeño 

Sistema 

A partir del 2003, las instituciones del sistema 
financiero tuvieron que establecer políticas de 
evaluación de créditos más selectivas, a fin de 
controlar el aumento de la morosidad y la necesidad 
de refinanciar las deudas por parte de sus clientes. Lo 
anterior motivó a que el negocio financiero se 
concentre en las grandes empresas (banca corporativa) 
en detrimento de las pequeñas. Asimismo, muchas 
instituciones limitaron sus financiamientos de 
mediano y largo plazo y restringieron el 
financiamiento de algunos sectores productivos. Al 
igual que todo el sistema financiero, las empresas de 
arrendamiento financiero tuvieron que resolver 
contratos e incrementar sus provisiones afectando el 
nivel de sus utilidades.  
 
Al primer semestre del 2007, 14 empresas del sistema 
financiero efectuaban operaciones de leasing (nueve 
bancos y cinco empresas de arrendamiento 
financiero). Cabe destacar que el número de 
empresas que ofrecían este producto en el sistema se 
redujo por la reorganización simple del Wiese 
Sudameris Leasing con su matriz, y  la fusión entre el 
BWS y el Banco Sudamericano; asimismo, este año 
se dio el ingreso del HSBC Bank al sistema.  
 
Cabe señalar que las colocaciones de arrendamiento 
financiero, que por tres años consecutivos mostraron 
una contracción, han venido recuperándose desde el 
tercer trimestre del 2004, manteniendo una tendencia 
creciente durante el 2005, 2006 y el primer semestre 
del 2007. Así, a junio 2007 las colocaciones de 
arrendamiento financiero totales (que consideran 
bancos y empresas especializadas en leasing) 
ascendieron a US$2,495 millones, superior en 25.3% 
a lo registrado a diciembre 2006.  
 
De otro lado, al cierre del primer semestre, el 
portafolio de la cartera leasing representó el 11.1% 
del total colocado por el sistema financiero (10.2% a 
diciembre 2006). 
 
En el caso particular de las empresas especializadas, 
a junio 2007 el saldo de las operaciones de 
arrendamiento financiero aumentó en 13.3% con 
respecto a diciembre 2006, alcanzando la suma de 
US$503 millones. Cabe destacar que las empresas 
especializadas aún no logran recuperar los niveles de 
colocaciones mostrados en años anteriores (US$632 
millones a diciembre 2002). 
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Monto de Arrendamiento Financiero por 
Entidades a Jun-07

Bancos 
79.9%

Empresas de 
Leasing
 20.1%

Fuente: Asbanc
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Número de contratos por entidades a Jun-07

Empresas de 
Leasing
 20.1%

Bancos 
79.9%Fuente: Asbanc

Por su parte, las instituciones bancarias mostraron el 
mayor dinamismo en colocaciones de arrendamiento 
financiero, cuyo saldo de portafolio pasó de 
US$1,547 millones a diciembre 2006, a US$1,993 
millones a junio 2007, explicando el 79.9% del total 
del sistema, tal como se aprecia en el siguiente 
gráfico: 
 
 
 
 
 
 
 
 
El crecimiento de las colocaciones de leasing durante 
el primer semestre del 2007, se explica 
principalmente por el financiamiento de actividades 
relacionadas al sector de la industria manufacturera, 
las cuales se incrementaron en US$240.6 millones. 
Esto se debe a que dicho sector se encuentra 
altamente correlacionado al crecimiento económico 
del país, el cual viene evolucionando favorablemente. 
 
Otro de los sectores que impulsó de manera 
significativa el crecimiento de las colocaciones de 
leasing fue el sector transporte, almacenaje y 
comunicaciones. Las colocaciones destinadas a dicho 
sector se incrementaron en US$65.0 millones a junio 
2007. 
 
Por otro lado, a junio del 2007 el sector económico 
con mayor participación en operaciones de leasing 
era la industria manufacturera (31.2%), seguido por 
el sector transporte y comunicaciones (11.1%), 
electricidad, gas y agua (10.9%), comercio (10.5%), 
inmobiliario (9.0%) y minería (8.4%). A diciembre 
del 2006, éstos fueron el sector manufactura (27.0%), 
seguido por comercio (11.9%), electricidad, gas y 
agua (10.8%), pesca (9.8%) y minería (9.4%).  
Respecto a las colocaciones por tipo de bien, al 
primer semestre del 2007 los contratos para la 
adquisición de maquinaria y equipo industrial se 
incrementaron en US$188.0 millones, representando 
el tipo de bien con mayor demanda de leasing según 
monto (42.6% de las colocaciones de leasing), 
seguido de los contratos para la adquisición de bienes 
inmuebles (26.6%), que además ocuparon el segundo 
lugar de crecimiento en las colocaciones por tipo de 
bien (US$135.7 millones entre diciembre 2006 y 
junio 2007).  
Asimismo, en función al número de contratos, las 
unidades de transporte terrestre representaron el tipo 

de bien con mayor número de contratos de leasing 
(53.2%), seguido de maquinaria y equipo industrial 
(24.2%). 
 
Cabe destacar que el crédito promedio en el mercado 
de leasing se ha incrementado levemente, pasando de 
US$149.8 mil en diciembre 2006, a US$155.2 mil en 
junio 2007. No obstante, el mercado aún se encuentra 
por debajo de los montos promedios alcanzados 
durante los años anteriores (US$194 mil al cierre del 
2002), debido fundamentalmente al mayor enfoque 
que viene dando la banca al segmento retail, el cual se 
caracteriza por una mayor cantidad de créditos de 
menores montos, ya que el segmento corporativo ha 
encontrado otras alternativas de financiamiento. 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Por otro lado, a junio 2007 el número de los contratos 
de arrendamiento financiero ascendió a 16,069, 
superior a los 13,284 registrados al cierre del 2006, 
siendo las instituciones bancarias las que tienen 
mayor participación, tal como se muestra en el 
siguiente gráfico:  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
Respecto a la participación de mercado de las 
empresas especializadas, Credileasing ocupó el 
primer lugar con el 59.3% de las operaciones. El 
segundo y tercer lugar lo ocuparon América Leasing 
y Citileasing, con participaciones de 27.3 y 9.0%, 
respectivamente. 
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Paritcipación de Mercado de las Empresas Especializ adas
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Evolución de la Rentabilidad de Credileasing
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En cuanto a la calidad de la cartera de las empresas 
especializadas en leasing, ésta ha venido mejorando 
significativamente. Así, los créditos clasificados en 
normal pasaron, de 83.1% en el 2005, a 94.9% en el 
2006 y a 94.6% en junio 2007, debido, entre otros 
factores, al crecimiento económico que ha registrado 
el país en los últimos años y a las mejoras 
implementadas en los sistemas de evaluación 
crediticia.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Con relación al marco legal, es importante mencionar 
que en la modificación efectuada a la Ley de 
Arrendamiento Financiero a fines del 2000 (Ley Nº 
27394 que modificó la Ley del Impuesto a la Renta y 
el Decreto Legislativo Nº 299) a inicios del 2001 
(Decreto Legislativo Nº 915), se estableció que las 
operaciones de leasing realizadas a partir del 1ero. De 
enero del 2001 sean tratadas en materia tributaria 
como un crédito comercial por el arrendador y como 
un activo para el arrendatario, el cual podrá 
depreciarlo linealmente durante el plazo del contrato, 
siempre que la duración del mismo sea no menor a 
dos años para muebles y a cinco años para inmuebles. 
Sin embargo, dicha ley no era extensiva hacia 
contratos de arrendamiento financiero en los cuales 

una de las partes tuviera convenios de estabilidad 
tributaria con el Gobierno.  
Posteriormente, en agosto del 2002, se promulgó la 
Ley Nº 27804 que hizo extensiva, a partir de enero 
del 2003, la aplicación de la modificación de la Ley 
de Leasing y del Impuesto a la Renta a todas las 
empresas de arrendamiento financiero, incluyendo 
aquellas que firmaron convenios de estabilidad 
tributaria. 
Por otro lado, para el 2007, se espera que continúe la 
tendencia creciente de las colocaciones de 
arrendamiento financiero y que la reactivación del 
sector sea más acentuada. Asimismo, el buen 
desempeño que viene mostrando la economía 
peruana y el dinamismo que registran los sectores 
minería, transporte, industria y comercio, favorecerán 
el desarrollo del sector. Además, se estima que si se 
firmase el Tratado de Libre Comercio con EE.UU. 
(TLC) habría mayor necesidad de activos fijos para 
aumentar la producción y poder incrementar las 
exportaciones, con el consecuente impacto positivo 
en las operaciones de arrendamiento financiero. Por 
su parte, la llegada del gas de Camisea también 
llevaría a muchas industrias a tener que adaptar sus 
sistemas al nuevo combustible, lo que genera un 
potencial mercado para las operaciones de leasing. 
De otro lado, la consolidación e ingreso de nuevas 
instituciones bancarias en el sistema financiero 
peruano, como el HSBC y el Banco Santander, traerá 
mayor competencia en este mercado, el cual aún tiene 
gran potencial de crecimiento. 
 
Institución 

La utilidad neta de Credileasing ascendió a S/. 10.3 
millones, superior en 49.4% a la registrada en similar 
periodo del 2006 (S/. 6.9 millones). La mayor utilidad 
neta se debió principalmente al incremento de los 
ingresos financieros en S/. 4.2 millones.  

El margen bruto aumentó de S/. 11.1 millones en junio 
2006 a S/. 15.9 millones a junio 2007. De esta forma, 
los ratios ROA y ROE pasaron, de 1.7 y 23.9% a junio 
2006, a 2.3 y 33.8% a junio 2007, respectivamente.  
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Sistema 
Leasing*

Jun-06 Dic-06 Jun-07 Jun-07
Industria Manufacturera 50.3% 45.5% 43.5% 34.6%
Transporte y Comunicaciones 13.2% 13.4% 14.8% 18.5%
Comercio 11.6% 12.5% 12.8% 13.0%
Minería 10.5% 11.4% 11.6% 10.9%
Act. Inmobiliarias 5.3% 5.2% 5.2% 8.2%
Otras Actividades de Serv. Com. 2.4% 2.3% 2.5% 3.1%
Pesca 1.7% 3.9% 2.1% 1.6%
Construcción 1.5% 2.3% 2.7% 3.1%
Agricultura, Ganadería 1.3% 1.4% 2.6% 2.0%
Servicios Sociales y Salud 0.9% 0.8% 0.7% 1.9%
Electricidad, Gas y Agua 0.7% 0.7% 0.7% 2.1%
Intermediación Financiera 0.4% 0.4% 0.3% 0.3%
Hoteles y Restaurantes 0.2% 0.3% 0.4% 0.8%
Enseñanza 0.0% 0.0% 0.0% 0.1%
Hogares privados c/serv.doméstico 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Administración Pública 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
TOTAL 100% 100% 100% 100%
*Sistema incluye bancos+financieras+empresas especializadas

Fuente:  Credileasing, Asbanc

Credileasing 

Monto de Contratos por Sector Económico

Sistema
Jun-06 Dic-06 Jun-07 Jun-06

Maquinaria y equipo industrial 52.1% 52.9% 51.5% 40.1%
Bienes Inmuebles 24.9% 20.7% 16.1% 17.2%
Unidades de transporte terrestre 11.0% 14.8% 22.3% 29.3%
Sist. de proc. Elect. de datos y otros 10.2% 1.9% 1.6% 1.6%
Maq. Y Eq. Mov. de tierra 1.4% 2.4% 2.5% 3.6%
Maquinaria y equipo de oficina 0.4% 0.8% 1.0% 1.2%
Otros 0.0% 7.0% 5.0% 7.1%
Total 100% 100% 100% 100%
Fuente:  Credileasing, Asbanc

Credileasing 
Contratos por Tipo de Bien

A junio 2007, los ingresos financieros ascendieron a 
S/. 34.9 millones, 13.8% superiores a los registrados a 
junio 2006, como consecuencia del incremento de las 
comisiones por colocaciones en S/. 3.7 millones. 

Por su parte, los gastos financieros se redujeron, 
pasando de S/. 19.5 millones en junio 2006, a S/. 19.0 
millones a junio 2007. Dicha reducción se produjo, 
principalmente, por la disminución de los intereses 
por  valores en circulación. 
 
El margen financiero fue 45.6%, nivel inferior al 
registrado a junio 2006 (36.4%). 

De otro lado, los gastos operativos ascendieron a 
S/.5.7 millones, inferiores en 15.9% a los registrados a 
junio 2006, por lo que el ratio de eficiencia, medido 
como Gastos Administrativos / Utilidad Operativa 
Bruta, mejoró de 30.6% en junio 2006, a 19.5% a 
junio 2007. 

 

Administración de Riesgo 

Los principales riesgos que enfrenta la Empresa son de 
naturaleza crediticia y de mercado. De estos, sin 
embargo, el más significativo para Credileasing, por el 
tipo de actividad que realiza, es el riesgo crediticio. 

Riesgo de Crédito 

Las colocaciones de Credileasing se concentran 
principalmente en clientes corporativos y de mediana 
empresa. Credileasing gestiona cuidadosamente el 
proceso de incorporación de nuevos clientes, lo que le 
ha permitido proteger la calidad de su cartera. Lo 
anterior ha sido posible gracias a la política de créditos 
seguida por el Banco de Crédito y al conservador 
análisis efectuado por los funcionarios de negocios, 
que considera aspectos como: concentración crediticia 
de grupos económicos, límites individuales al otorgar 
créditos, evaluación de sectores económicos, pérdidas 
esperadas del portafolio, garantías preferidas, entre 
otros. 

A junio 2007, el total de activos de la Empresa 
ascendió a S/. 877.5 millones, monto superior al 
registrado a diciembre del 2006 (S/. 823.8 millones), 
debido básicamente al incremento en 6.8% en el rubro 
de colocaciones netas. 

Cabe señalar que las principales cuentas del activo a 
junio 2007 fueron: la cartera neta que explica el 94.4% 
del total de activos, seguida de otros activos (2.9%) y 
bienes realizables  (1.7%). 

A junio 2007, los fondos disponibles ascendieron a 
S/.1.1 millones (S/. 4.1 millones a fines del 2006). Por 
otro lado, la cartera neta de Credileasing ascendió a 
S/.828.7 millones, superior en S/. 52.8 millones al 
saldo registrado al cierre del 2006.  

Por su parte, a junio 2007 la base de clientes aumentó 
respecto al cierre del 2006, alcanzando los 1,907 
deudores, representando 2,859 contratos (1,186 
deudores y 2,255 contratos a diciembre 2006). Los 
diez principales clientes explicaron el 16.6% del total 
de las colocaciones netas (20.3% a diciembre 2006). 

Con respecto a la concentración por sector económico, 
a junio 2007 la cartera continuó liderada por los 
sectores de industria manufacturera (43.5%) y 
transporte, almacenes y comunicaciones (14.8%).     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Con respecto al tipo de activo financiado, a junio 2007 
el rubro de mayor importancia fue maquinaria y 
equipo industrial, representando el 51.5% de la cartera 
total; seguido por unidades de transporte terrestre con 
el 22.3%; y bienes inmuebles con el 16.1%.  

 

 

 

 

 

 

A junio 2007, la cartera refinanciada ascendió a  S/.5.5 
millones, inferior a la registrada a diciembre 2006 
(S/.6.8 millones), debido básicamente a las 
cancelaciones anticipadas de algunos créditos. Por 
otro lado, no se registra cartera en cobranza judicial y 
la cartera atrasada sólo representa el 0.03% de las 
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Sistema*
Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Jun-07 Jun-07

Normal 84.5% 81.8% 86.1% 94.4% 93.6% 94.6%
CPP 12.1% 15.4% 12.3% 4.7% 5.5% 4.0%
Deficiente 2.8% 2.5% 0.1% 0.1% 0.2% 0.3%
Dudoso 0.5% 0.3% 1.3% 0.8% 0.6% 1.0%
Pérdida 0.1% 0.0% 0.2% 0.0% 0.0% 0.1%
Crítica 3.4% 2.8% 1.6% 0.9% 0.8% 1.4%
* Incluye solo a las empresas especializadas en Leasing.
Fuente:  Credileasing, SBS

Evolución de la Calificación de la Cartera

Credileasing

colocaciones brutas a junio 2007. De este modo, la 
cartera deteriorada pasó, de 0.9% a diciembre 2006, a 
0.7% a junio 2007.  

Cabe señalar que la reducción de la cartera con 
problemas ha tenido un impacto positivo en la 
calificación de la cartera. Durante el primer semestre 
del 2007, la cartera crítica (créditos deficientes, 
dudosos y en pérdida) ascendió a 0.8%, inferior al 
0.9% registrado al cierre del año anterior y a los 
niveles registrados en los años anteriores, como se 
muestra en el siguiente cuadro. 

 

 

 

 

 

 

De otro lado, a junio 2007 el saldo de provisiones por 
incobrabilidad de créditos ascendió a S/. 12.4 
millones, inferior en 0.6% al registrado a diciembre 
2006. Dada la mejora en la calidad del portafolio, la 
cobertura de la cartera deteriorada se incrementó, de 
177.0% a diciembre 2006, a 215.4% a junio 2007. 
Esta mayor cobertura hizo que el compromiso 
patrimonial pase de -8.3% a diciembre 2006, a -10.9% 
a junio 2007. 

Cabe destacar que las provisiones de la cartera de 
leasing que se deben constituir están sujetas al rango 
de garantías preferidas, las mismas que resultan ser  
50% menores a las de los créditos comerciales. Si bien 
las garantías constituyen un elemento importante para 
la recuperación del crédito, el actual sistema jurídico 
peruano viene demostrando que la realización de las 
mismas puede tomar más de un año, lo cual se traduce 
en una menor cobertura sobre el riesgo existente. 

A junio 2007, las cuentas por cobrar ascendieron a 
S/.1.7 millones, inferiores al saldo registrado al cierre 
del año anterior (S/. 8.3 millones). Dicha cuenta está 
compuesta principalmente por las opciones de compra 
(swaps) ya ejercidas por las operaciones de 
arrendamiento financiero.  

Finalmente, a junio 2007 el rubro de bienes realizables 
ascendió a S/. 15.0 millones; éste está compuesto por  
bienes correspondientes a operaciones pendientes de 
desembolso (S/. 4.6 millones a diciembre 2006). 

Riesgo de Mercado 

La Empresa está expuesta a riesgos de mercado en el 
curso normal de sus operaciones. La Gerencia conoce 
las condiciones existentes de cada mercado en que 
opera y establece políticas para el control de los 
riesgos de liquidez, tasa de interés y moneda. 

Credileasing controla su liquidez a través del calce de 
vencimientos de activos y pasivos. Asimismo, con 
relación al riesgo de moneda, la mayor parte de 
activos y pasivos son en dólares. 

Respecto al riesgo de tasa de interés, Credileasing no 
tiene una mayor exposición a este riesgo debido a que 
los activos y pasivos se encuentran pactados a tasas de 
interés fijas. 

Con relación al calce de monedas, a junio 2007 cerró 
con una mayor posición de activos en relación a sus 
pasivos, tanto en moneda nacional como en moneda 
extranjera. La brecha positiva representó el 56.2 y 
235.3% del patrimonio efectivo, respectivamente.  

Respecto al calce de plazos, los activos no superan a 
los pasivos en todos los distintos plazos, se produce un 
descalce en los tramos de 2 a 12 meses. Esto sería 
compensado a través de adeudados conforme el 
requerimiento de liquidez vaya evolucionando. No 
obstante, a nivel agregado se registra un superávit que 
representa el 291.5% del patrimonio efectivo. 

� Fuente de Fondos y Capital 

El total de pasivos de Credileasing a junio 2006, 
ascendió a S/. 816.5 millones, monto superior en 7.5% 
al saldo registrado a diciembre 2006, debido 
básicamente al incremento de los adeudos y 
obligaciones financieras de largo plazo en 39.5%, 
destinadas a financiar capital de trabajo.  

Cabe mencionar que la Empresa se financia 
principalmente con bonos de arrendamiento 
financiero, adeudos y obligaciones financieras, y 
patrimonio neto, los cuales representaron el 46.3, 43.6 
y 7.0% del total de activos a junio 2007. 

A junio 2007, el rubro obligaciones con el público 
ascendió a S/. 4.3 millones (S/. 9.0 millones a 
diciembre 2006). Cabe mencionar que dicha cuenta 
está compuesta en un 82.9% de Impuesto a la Renta 
por pagar.  

Por otro lado, a junio 2007 el saldo de los bonos de 
arrendamiento financiero ascendió a S/. 406.3 
millones, inferior a los S/. 441.4 millones registrados a 
diciembre 2006. Cabe destacar que el 91.3% de los 
bonos de arrendamiento financiero fue colocado en 
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Programa Emisión Series Monto MM
Plazo 
(años)

Tasa
Fecha 

Redención
A US$20mm. 5 4.500% 17-Ene-08
B US$10mm. 5 4.438% 30-Ene-08

Primera Emisión C US$14.036 mm 4 5.150% 22-Jun-08
Segunda  Emision B S/. 20 mm 4 5.938% 25-Nov-07

A US$ 5 mm. 3 4.813% 04-Feb-08
B US$ 15 mm. 3 5.188% 29-Abr-08
A US$10mm. 3 Libor + 0.80% 19-Jul-08
B US$10mm. 3 Libor + 0.7375% 26-Jul-08

Cuarta Emisión 
Tercer 

Programa

Segundo 
Programa

Tercera Emisión

Séptima Emisión

dólares americanos, mientras que el 8.7% restante, en 
moneda nacional. 

Por su parte, los adeudados a bancos y otras 
instituciones financieras que mantiene la Empresa, a 
junio 2007 ascendieron a S/. 382.7 millones (S/. 287.4 
millones a diciembre 2006). Asimismo, el total de los 
adeudados provino del Banco de Crédito del Perú y 
del Banco de Crédito Sucursal Panamá. Cabe destacar 
que el 84.0% son adeudos de largo plazo (80.2% a 
diciembre 2006). 

Cabe resaltar que los fondos provenientes de estos 
adeudados fueron utilizados en operaciones de 
arrendamiento financiero y no poseen garantías 
específicas. 

Capital 

En la Sesión de Directorio, realizada el 26 de marzo 
del 2007, se aprobó aplicar la utilidad generada en el 
2006 para el pago de dividendos en efectivo (S/. 13.7 
millones). De este modo, a junio 2007 el patrimonio 
de la Empresa ascendió a S/. 61.0 millones, inferior en 
5.3% al total registrado al cierre del 2006, debido 
principalmente al resultado neto del ejercicio. Por lo 
anterior, el nivel de endeudamiento contable pasó, de 
11.8 en diciembre 2006, a 13.4 a junio 2007. 

Igualmente, el ratio de apalancamiento (medido como 
activos ponderados por riesgo sobre patrimonio 
efectivo) se incrementó, de 8.24x a diciembre 2006, a 
8.70x a junio 2007, siendo el más alto del sistema de 
leasing (promedio del sistema 4.85x) y por encima del 
promedio de la banca múltiple (8.40x). 

La Clasificadora considera que el incremento del 
endeudamiento es un factor de riesgo que limita el 
rating de la empresa de forma creciente y, como tal, 
espera que en los periodos sucesivos Credileasing 
tienda a reducir dicho endeudamiento. 

Descripción de los Instrumentos 

Bonos de arrendamiento financiero 

Al cierre de junio 2007, la Empresa contaba con 
emisiones de bonos de arrendamiento financiero 
(BAF) vigentes en el mercado por un monto total de 
S/. 406.3 millones, los cuales fueron emitidos dentro 
del marco del Segundo y Tercer Programa. Las 
emisiones de BAF vigentes se detallan en el siguiente 
cuadro: 

 

Segundo Programa 

El monto total en circulación del Segundo Programa 
es de US$40 millones, los cuales corresponden a dos 
emisiones. Cada emisión fue emitida en diferentes 
series, a plazos diferentes y en moneda extranjera, tal 
como se muestra en el cuadro anterior. 

Tercer Programa 

Este Programa fue aprobado por el Directorio de 
Crédito Leasing, en el marco de las facultades 
conferidas por la Junta General de Accionistas del 8 
de julio del 2003, hasta por un monto máximo de 
emisión de US$100 millones o su equivalente en 
nuevos soles.  

Cabe destacar que en julio 2005 Crédito Leasing 
emitió las series A y B correspondientes a la séptima 
emisión del Tercer Programa de Bonos de 
Arrendamiento Financiero, dichas series se encuentran 
cubiertas por un swap de tasas de interés a través de 
dos contratos por un valor nominal de US$10 millones 
casa uno, los cuales vencen en julio 2008. 

Cuarto Programa 

El 28 de abril del 2005, el Directorio de Crédito 
Leasing, en el marco de las facultades conferidas por 
la Junta General de Accionistas del 27 de abril del 
2005, aprobó el Cuarto Programa de Bonos de 
Arrendamiento Financiero hasta por un monto 
máximo de US$100 millones o su equivalente en 
nuevos soles. 

Crédito Leasing se encuentra evaluando la posibilidad 
de realizar la tercera emisión del Cuarto Programa de 
Bonos de Arrendamiento Financiero. Los bonos 
tendrán un valor nominal de US$1,000 cada uno y 
podrán ser emitidos en una o más series de hasta 
US$50 millones, a un plazo de 3 años. Asimismo, se 
amortizarán en un 100% al vencimiento del plazo de 
la emisión o serie, mientras que los intereses se 
pagarán de forma trimestral. 

Además, la Empresa se encuentra evaluando la 
posibilidad de la Primera Emisión del Cuarto 
Programa de Bonos de Arrendamiento Financiero. 
Los bonos tendrán un valor nominal de US$1,000 
cada uno y podrán ser emitidos en una o más series 
de hasta US$100 millones, a un plazo de tres años. 
Asimismo, se amortizarán en un 100% al 
vencimiento del plazo de la emisión o serie, mientras 
que los intereses se pagarán de forma trimestral. La 
tasa de la emisión será equivalente a  la tasa Libor a 
noventa (90) días, más un diferencial o porcentaje 
adicional sobre dicha tasa.  
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Credito Leasing
(En miles de S/. ) Dic-04 Dic-05 Jun-06 Dic-06 Jun-07
Resumen de Balance
Activos 815,910 787,239 804,211 823,768 877,519
Colocaciones Brutas 895,255 856,442 851,783 788,265 841,164
Inversiones Negociables 0 0 0 0 0
Activos Rentables (1) 863,973 843,903 845,841 786,904 837,345
Depósitos y Obligaciones 30,671 1,548 4,594 9,043 4,262
Patrimonio Neto 105,786 67,683 57,599 64,444 61,008
Provisiones para Incobrabilidad 15,500 13,748 13,236 12,335 12,415

Resumen de Resultados
Ingresos Financieros 63,008 61,161 30,630 62,797 34,862
Gastos Financieros 34,879 32,855 19,470 37,364 18,958
Utilidad Financiera Bruta 28,129 28,306 11,160 25,433 15,904
Otros ingresos y gastos financieros neto (451) 2,052 186 (412) (1,065)
Prov. para desvalorización de inversiones e incobrabilidad 362 (1,376) 268 (399) 178
Otras provisiones 3,116 (416) 408 402 (66)
Depreciación y amortización 170 120 2 3 1
Impuestos y Participaciones 4,022 9,264 943 6,366 3,164
Utilidad Neta 4,468 16,457 6,893 13,736 10,300

Resultados
Utilidad / patrimonio 4.2% 24.3% 23.9% 21.3% 33.8%
Utilidad / activos 0.5% 2.1% 1.7% 1.7% 2.3%
Utilidad / ingresos 7.1% 26.9% 22.5% 21.9% 29.5%
Ingresos financieros/activos rentables 7.3% 7.2% 3.6% 8.0% 4.2%
Gastos financieros / Pasivos costeables 5.2% 4.7% 5.5% 5.1% 4.8%
Margen financiero bruto 44.6% 46.3% 36.4% 40.5% 45.6%
Gastos Administrativos / Utilidad Operativa bruta 31.6% 26.5% 30.6% 25.4% 19.5%
Resultado operacional/activos rentables 1.8% 2.8% 0.9% 2.4% 1.4%

Activos
Cartera neta / Activos 94.6% 94.8% 93.0% 94.2% 94.4%
Cartera atrasada / Colocaciones brutas 1.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.03%
Cartera deteriorada / Colocaciones brutas 4.5% 2.3% 1.9% 0.9% 0.7%
Provisiones / Cartera atrasada 165.4% 29245.6% 7003.2% 8874.1% 5469.2%
Provisiones / Cartera deteriorada 38.1% 69.5% 82.7% 177.0% 215.4%
Cartera deteriorada - provisiones / Patrimonio 23.9% 8.9% 4.8% -8.3% -10.9%
Activos Improductivos(2) / Total Activos 7.3% 4.5% 5.6% 4.0% 4.0%

Pasivos y Patrimonio
BAF / Pasivos totales 76.7% 76.2% 69.4% 58.6% 50.1%
Adeudos / Pasivos totales 17.9% 20.2% 25.4% 37.8% 46.9%
Endeudamiento Contable 6.71 10.63 12.96 11.78 13.38
Activos ponderados por riesgo/patrimonio efectivo 4.31 7.83 8.05 8.24 8.70

Clasificación de Cartera
Normal 81.8% 86.1% 95.3% 94.4% 93.64%
CPP 15.4% 12.3% 3.1% 4.7% 5.51%
Deficiente 2.5% 0.0% 1.7% 0.1% 0.20%
Dudoso 0.3% 1.3% 0.0% 0.8% 0.63%
Pérdida 0.0% 0.2% 0.0% 0.0% 0.01%
(1) Activos Rentables = Caja + Inersiones+ Colocaciones Vigentes + Inversiones Permanentes
(2)Activos Improductivos = Cartera Deteriorada neto de provisiones+ cuentas por cobrar + activo fijo + bienes adjudicados
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ANTECEDENTES 
 

   Emisor:     Crédito Leasing S.A. 
   Domicilio legal:    Calle Centenario Nº 156  

Las Laderas de Melgarejo- La Molina 
   RUC:     20308668780 
   Teléfono:    349-0606 
   Fax:     349-0395 
 

RELACIÓN DE DIRECTORES 
 

Dionisio Romero Seminario  Presidente 
   Fernando Fort Marie   Director 

Reynaldo Llosa Barber   Director 
Luis Nicolini Bernucci   Director 
Juan Carlos Verme Giannoni  Director  
Benedicto Cigüeñas                                       Director 

 

RELACIÓN DE EJECUTIVOS 
 

   Andrés Ferrand Del Busto   Gerente General 
   José Luis Muñoz Rivera   Área de Finanzas y Contabilidad 
   Mario Ferrari Quiñe   Área Legal  
 

ACCIONISTAS 
 

Banco de Crédito del Perú   100% 
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CLASIFICACIÓN DE RIESGO 

 
 

APOYO & ASOCIADOS INTERNACIONALES S.A.C. - CLASIFIC ADORA 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, acordó la siguiente clasificación de riesgo para los instrumentos de la Empresa Crédito Leasing S.A.: 

 
Instrumento       Clasificación* 

Tercera Emisión del Segundo Programa de Bonos 
de Arrendamiento Financiero CREDILEASING    Categoría AA+ (pe) 

Primera Emisión del Tercer Programa de Bonos 
de Arrendamiento Financiero CREDILEASING    Categoría AA+ (pe) 

Segunda Emisión del Tercer Programa de Bonos 
de Arrendamiento Financiero CREDILEASING    Categoría AA+ (pe) 

Cuarta Emisión del Tercer Programa de Bonos 
de Arrendamiento Financiero CREDILEASING    Categoría AA+ (pe) 

Séptima Emisión del Tercer Programa de Bonos 
de Arrendamiento Financiero CREDILEASING    Categoría AA+ (pe) 

Tercera Emisión del Cuarto Programa de Bonos 
de Arrendamiento Financiero CREDILEASING    Categoría AA+ (pe) 

Primera Emisión del Cuarto Programa de Bonos 
de Arrendamiento Financiero CREDILEASING    Categoría AA+ (pe) 

 
Definiciones 

CATEGORÍA AA (pe): Corresponde a una muy alta capacidad de pago oportuno de los compromisos financieros, 
reflejando un muy bajo riesgo crediticio. Esta capacidad no es significativamente vulnerable a eventos imprevistos. 

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


