
El caso Audio ha puesto la
atención sobre la industria del
factoring o factoraje y ha levanta-
do preguntas sobre si es necesa-
ria más regulación. Sin embargo,
esta es una industria dominada
por los factoring asociados a los
bancos, que son regulados por la
Comisión para el Mercado Fi-
nanciero (CMF) como parte del
giro bancario. 

Ignacio Prado, presidente de
la Asociación Chilena de Empre-
sas de Factoring (AChEF), co-
menta que en el negocio del fac-
toring existen muchos oferentes
y “no se dispone de información
pública de todos estos”. 

En 2023, se esti-
ma que el monto
cedido de facturas
en la industria del
factoring alcance
US$ 45.055 millo-
nes, según cifras
del Servicio de
Impuestos Inter-
nos (SII). En su totalidad, el facto-
ring representa el 14% del PIB.

El presidente de la asociación
gremial Empresas de Servicios
Financieros (EFA), Ricardo
Schliebener, indica que el facto-
ring bancario supera por “varias
veces más” el factoring no banca-
rio. “La banca en ese sentido tie-
ne una mayor profundidad en el
negocio de factoring de grandes
pagadores, donde se concentran
principalmente las facturas más
grandes”, dice. 

Sin embargo, añade que, pese
a que el tamaño del factoring no
bancario es menor, “la diferen-

cia es a quiénes llegamos noso-
tros. Porque en general llegamos
a todos esos segmentos donde
normalmente los bancos no lle-
gan”.

Según la cifra más actualiza-
da, los 22 socios de la EFA suma-
ron colocaciones por US$ 756
millones al primer semestre de
2023, al tipo de cambio del 6 de
diciembre. La AChEF, que agru-
pa 10 socios, lo que incluye ban-
cos y empresas no bancarias, re-
porta que a septiembre contaban
con un stock de US$ 5.450 millo-
nes. Solo Bci Factoring tiene co-
locaciones por US$ 1.150 millo-
nes, con 27% del mercado, según
la CMF.

Con todo, actores de la indus-
tria aprecian que hay
un cierto perjuicio a
los factoring, en espe-
cial más pequeños,
por la desconfianza
gatillada a partir del
caso Audio. 

Dentro del facto-
ring no bancario, la

firma que tiene una mayor con-
centración de colocaciones bru-
tas es Tanner. Según cifras de Fe-
ller Rate al primer semestre de
2023, elaboradas en base a la
CMF, Tanner tiene colocaciones
brutas por US$ 490 millones. Le
sigue Eurocapital, con US$ 146
millones, y Penta, con US$ 113
millones en colocaciones. 

Clientes del factoring

Prado señala que la industria
atiende a más de 30.000 empre-
sas. En el caso de los asociados
de la AChEF, el 19,2% del stock

está concentrado en el sector de
la construcción. Le siguen en
participación el comercio mino-
rista y mayorista (16,6%) y la in-
dustria manufacturera (13,3%) y
otros (10,9%). 

Por otro lado, los clientes de la
EFA se concentran en su mayo-
ría en el sector del Estado u orga-
nismos fiscales o municipales,
con el 18,33% del total. En repre-
sentación, le siguen la construc-
c ión (17 ,01%), e l comercio
(16,25%) y las actividades inmo-

biliarias (10,28%). 
De acuerdo con el tamaño de

las empresas, la mayoría de los
clientes de la industria del facto-
ring son firmas de menor tama-
ño. En el caso de la AChEF, seña-
lan que el 73,7% de sus clientes
son pymes, mientras que el
11,3% son grandes empresas. 

Transacción de facturas

El factoring básico es la activi-
dad que consiste en que una em-

presa compra la factura por co-
brar de otra compañía. La firma
de factoring adquiere este docu-
mento por una parte del valor
total y la cobra una vez que se
cumpla el plazo. A cambio, la
compañía que vende sus factu-
ras recibe inmediatamente el di-
nero. 

Sin embargo, las firmas de fac-
toring pueden luego transar esas
facturas. En ese sentido, la CMF
ha destacado que bajo la ley Fin-
tech, las empresas que transen

facturas quedarán bajo el perí-
metro de supervisión de la CMF. 

Pese a que no existen cifras so-
bre cuál es el porcentaje de em-
presas en la industrias que tran-
san las facturas, Schliebener afir-
ma que es “alto”. Indica que los
fondos de inversión que com-
pran estas facturas a las empre-
sas de factoring representan una
parte importante del financia-
miento de estas firmas. “Hoy
día, los fondos de inversión son
súper relevantes en la industria
de financiamiento y la presta-
ción de servicios de las empresas
de factoring”, dice. 

El factoring bancario, regulado por la CMF, concentra la mayor parte de las colocaciones

Quién es quién en la industria del factoring,
rubro que atiende a más de 30.000 empresas

CATALINA MUÑOZ-KAPPES

Las firmas de factoraje atienden en su mayoría a pymes. Por sector económico, los clientes se concentran en
el sector de la construcción, en el Estado y el comercio.

El negocio básico del factoring consiste en comprar a empresas sus facturas por cobrar por una parte del valor total.
Sin embargo, las firmas de factoring también pueden transar las facturas adquiridas. 
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‘‘En el negocio del
factoring existen
muchos oferentes y no se
dispone de información
pública de todos estos. En
términos generales, los
bancos son los que
presentan la mayor
participación”.
................................................................

IGNACIO PRADO, PRESIDENTE ACHEF

‘‘Hoy, los fondos de
inversión son súper
relevantes en la
industria de
financiamiento y la
prestación de servicios de
las empresas de
factoring”.
................................................................

RICARDO SCHLIEBENER,
PRESIDENTE DE EFA

TAMAÑO
Se estima que en 2023

el monto cedido de
facturas alcance 

US$ 45.055 millones.

La presidenta del Banco Central, Rosanna Costa,
instó a no olvidar la adversa y desafiante experien-
cia que implicó convivir con una inflación conside-
rablemente elevada, cuyo impacto sintió la gran
mayoría del país. No obstante, remarcó que hoy el
escenario es más favorable, lo que se verá reflejado
en el próximo IPoM, donde se entregarán nuevas
señales sobre el proceso de reducción de la tasa de
política monetaria de cara al 2024.

Estabilizar la inflación y llevar la economía hacia
su crecimiento tendencial constituye la principal
contribución que puede hacer el banco después de
la sucesión de shocks que vivió la economía, dijo.

Durante su intervención en el seminario Visión
Económica 2023-2024 organizado por la Sofofa y
la UDD, Costa señaló que aun cuando la inflación
ha descendido a un 5% anual, la convergencia aún
no ha concluido. A su vez, la incertidumbre local
ha disminuido, pero todavía sigue siendo mayor
que la de antes de la pandemia.

Agregó que hoy transitamos hacia un 2024 de-
safiante. Cierto que comenzar un nuevo año con
una economía que ha ido resolviendo sus proble-
mas inflacionarios representa una mejor posición
relativa para fortalecer nuestra actividad económi-
ca, comentó. 

“Les adelanto que en nuestro próximo IPoM,
además de dar luces respecto de la forma que tendrá
el proceso de reducción de la tasa de política mone-
taria, daremos a conocer una revisión de los pará-
metros estructurales de la economía, incluyendo el
crecimiento de mediano plazo o tendencial y el nivel
neutral de la tasa de interés. Esto permitirá calibrar
de mejor manera nuestras próximas decisiones, de
modo de ir afinando con mayor precisión las dosis
de ajuste que la economía necesita”, dijo Costa.

Hizo notar que después de un complejo episodio
de alta inflación, siempre hay riesgos de algún
shock que conlleve a una mayor inflación y a que la
actividad y el consumo tengan un ajuste mayor
que el proyectado.

Advirtió que el entorno global es incierto, como
lo ha mostrado en lo reciente la sensible reacción a
distintos eventos económicos y financieros, todo lo
cual repercute en los mercados locales. Por ello, es

necesario evaluar cuidadosamente la evolución de
la macro, las tendencias y sus implicancias para la
inflación y su convergencia a la meta.

Hoy día ve un ambiente de incertidumbre inter-
nacional que considera relevante y que se expresa
en las miradas muy distintas sobre el 2024 que tie-
nen variados bancos de inversión, analistas y eco-
nomistas. Todo ello asociado a que no está claro
qué va a pasar con la política monetaria de Estados
Unidos y su política fiscal, y el alto endeudamiento
que tienen muchos países y empresas a nivel glo-
bal. Todo esto lo lleva a pensar que las tasas de inte-
rés de largo plazo no van a volver a los niveles bajos
que habían tenido durante varios años.

No se pronunció respecto a cuánto pesa el tema
constitucional en la incertidumbre local. “Lo im-
portante es que sigamos tratando de controlar y ha-
ciendo todos los mejores esfuerzos para tener una
menor incertidumbre, porque ella es mala para la
economía y para los hogares”, enfatizó.

Acerca de qué hacer para crecer más, se limitó a
señalar que lo que va a hacer el Banco Central es
estabilizar la inflación y llevar la economía a su cre-
cimiento tendencial, y son otras las autoridades
que tienen que preguntarse si ese crecimiento ten-
dencial es suficiente. El banco solo puede contri-
buir con la estabilidad. Son otros los instrumentos
y medidas para el crecimiento, y el banco no los
tiene disponibles, acotó.

Presidenta del B. Central en seminario Sofofa-UDD

Costa: En próximo IPoM
se revisarán parámetros
estructurales de economía

Se ha reducido la incertidumbre local, pero el entorno global
es incierto y presenta riesgos, indicó.
LINA CASTAÑEDA

La presidenta del Banco Central, Rosanna Costa, advir-
tió que el entorno global es incierto.
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El dólar en Chile está vivien-
do días dominados por la vola-
tilidad. Tras una baja de $12 el
viernes, el lunes subió $11 y el
martes saltó otros $13. Este
miércoles, sin embargo, volvió
a retroceder, con una caída de
$10,1, hasta los $869,5. Con es-
to, el peso chileno fue la segun-
da moneda de mejor rendi-
miento entre las 147 que sigue
Bloomberg.

La volatilidad, a juicio de
Sergio Lehmann, economista
jefe de BCI, se debe a dos facto-
res: flujos específicos y “la ins-
talación en el mercado de la
convicción de que el Banco
Central tiene espacio para re-
cortes más agresivos”. Leh-
mann pro-
yecta un dó-
lar en $850 a
f i n a l e s d e
año.

Es que el
peso chileno
está en medio de fuerzas con-
trapuestas que tienen relación
con el diferencial de tasas en-
tre EE.UU. y Chile. A nivel lo-
cal, las expectativas para el
movimiento de la TPM han
elevado el dólar. A nivel exter-
no, la esperanza de que la Fed
inicie el ciclo de recortes de ta-
sas pronto ha debilitado a la
divisa.

Ayer dominó el sentimiento
externo. “El peso se acopló al
resto de las monedas compara-
bles”, dice Fernando Montal-
va, gerente de negocios de MBI
Inversiones. Las monedas
emergentes recuperaron terre-
no y las latinoamericanas lide-
raron. Esto, luego que datos

débiles del mercado laboral de
EE.UU., que evidenciaron que
las empresas están reduciendo
sus contrataciones, dieron
fuerza a la idea de que la Fed
podría estar próxima a iniciar
sus recortes de tasas. 

Y el peso chileno podría ha-
ber tenido otros impulsos.
“Era esperable una corrección,
dado el nivel de sobrecompra
que se observaba”, dice Arturo
Curtze, analista sénior de Al-
fredo Cruz y Cía. “El dólar
puede caer más, pero la ten-
dencia definitiva la sabremos
luego de los datos de EE.UU.
del viernes y de la próxima se-
mana”.

Pero antes puede llegar una
fuerza interna que podría ha-
cer subir el dólar. Este jueves se

publica el IPC
de noviembre.
“He visto que
esta semana en
el mercado hay
gente que cree
que puede sor-

prender a la baja (se proyecta
un IPC de 0,2%)”, dice Andrés
Pardo, estratega jefe para Lati-
noamérica de XP Investments.
“De ser así, podría aumentar la
posibilidad de un recorte más
grande de la TPM, de 75 pun-
tos base, y eso podría presionar
el dólar al alza”. 

Todo esto bajo un marco.
Montalva cree que el dólar
puede comenzar a moverse en
un canal lateral hasta el plebis-
cito. Pero advierte que, con el
resultado, pueden venir nue-
vos vaivenes. Para Curtze, la
cercanía al plebiscito podría
llevar al dólar hacia los $890.
“Y, dependiendo del resulta-
do, caería o subiría”, plantea. 

Peso chileno mejora su rendimiento

Volatilidad en
mercado cambiario:
Dólar se desploma $10 

Divisa retrocedió hasta los $869,5.
Algunos analistas estiman que podría
ir hacia los $850.
EL MERCURIO INVERSIONES

www.elmercurio.com/inversiones

El índice de remuneraciones
nominales del INE registró en
octubre un incremento de 8,7%
en comparación con igual mes
del año anterior y, descontando
la inflación de 5% en el período,
anota un incremento real de
3,5% en doce meses. Se trata del
octavo mes de alza en los sala-
rios reales después de anotar du-
rante 17 meses consecutivos una
pérdida en la capacidad de com-
pra.

La baja que viene registrando
la inflación es el principal moti-
vo del mejoramiento de las re-
muneraciones reales de 3,5% en
relación con octubre de 2022,
pero al comparar con octubre de
2021, cuando la inflación era más
alta, el incremento es de 1,8%,
apunta Juan Bravo, director del
Observatorio del Contexto Eco-
nómico, OCEC-UDP. 

El sector de suministro de
electricidad y gas fue el único
cuya alza nominal de 4,7% de los
salarios en doce meses siguió
perdiendo poder adquisitivo
frente a la inflación de 5%. En el
resto de las actividades, las re-
muneraciones en pesos presen-
taron un aumento mayor que la
inflación, destacando los incre-
mentos nominales de 11,6% en
suministro de agua y gestión de
desechos; 11,3% en la adminis-
tración pública; 10,1% en activi-
dades financieras y de seguros, y
10,1% en actividades profesiona-
les y técnicas. 

A partir de 2024, en la medida
que la inflación se irá acercando
al rango meta de 3% que tiene el
Banco Central, los incrementos
reales irán moderándose, dice
Bravo.

Índice del INE:

Salarios reales
crecen 3,5%
anual en
octubre 

Suman ocho meses
consecutivos de
incrementos.
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