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I N T R O D U C C I O N  

La dinbica actual del país. aunado a los avances  qur 

han  alcanzado  otros  paisms en 0 1  mercado dm exportacibn. 
obligan al mmpresario  mexicano a formular nuevas 
estrategias  encaminadas a lograr una posicic5n preponderant= 
en el mercado y consmguir quo sus  productos purdan comprtir 
en los mercados internos y externos. 

El mrproorrio  mmxioano drbm prepararso para bprovmohar 
los domrndar  de- sub cliontms potoncialrs.  implica 
incrrmentrr su porici6n productiva.  para l o  cual debo 

allogarse dm lor  insumos que nococita  para la fabricrci6n 
de  sus productos. D m b s  mnfrrntarsm a grander obrt-ulos. 
entro los que destrcr Ir faltr de liquidez. 

El no canoe-r nueva.; thnicre financiorrs es, on muchos 
crsos. Ir principal rat& del fraorro de p o q u e h r  mmprorrs. 
6s  por orto. quo la sÓlrcci6.n rctocuadr dm S i 6 t m - B  do 
tinrnclarfrnto  adquiere  gran importrncir. 

El frctorrje es el rirterr do finanoirmiento  corto 
plazo quo. dadas sus crrrctmrlrticmss  con8tituW U- 

alt*rn*tlva para 1 1  industria y 0 1  . courcio. C p r o  

instrumento.  perritm a Ir -prosa recibir oficirntmnto un 
conjunto  do  smrvioios  finrnuirror y adriniEtrrtivor quo lo 
ayudan a rmaetivar m u m  oporrcionrr  ya  encaurrrlar al 
objotivo u objetívor derrados. 

ES a t r a v h  dol frctorajo qur 0 1  omprrmrio logra 
rosolv=r. m n  gran rodidas su p r o b t o u  do lipui&mrg rrto al 
entregar  Cvmndmr)  todm o wnm prrtm importanto-dm mu carterr 
r Ir omprmrr osprcirlizrdr Cfrctor). logra  am1 recutj-rar 

unr parte do Ir mis-. obtmnforcdo eon  rsto  un  awonto 
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rmrtblt del f l u30  dr rtootivo .in Ir nooosidad do  cargar. 
i 6 n  mas su batanar oon pasivos rdtcianrlrr. 

4h eStabirorr8r un aontrrto  do  faatorr j o  la orpro8a en 
eueattbr. oan eI doaaurnto do dOOulOnkO8  obtiene I iquidoz 

Inr*dIrta, por la qum .8t8 aoolmra SU o i o l o  financirro Y 

abtiano un sxordrntr drmpu&r d r  haber hooho fronto a SUS 

obli@ralenea a emrto plaxrr. La falta do 1 iquidoz on una 
orgrrrs mm retleS8 on la r8o*smz dr aapitrl do  trabajo  para 
te,ttwmF 8ua epwraionor. 
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Un cupstulo tratar& IPI caractrrtstiero principales dm 
10s instrurentoo de financiamiento corto plazo que y a  se 
roncionaron antmriorrrntr. mismos que se carpararan con el 
frctoraje Yínmcíero en nuestro p r l s .  
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ANTECEDENTES DEL FACTORAJE 

A )  EN EL HUNDO 

No so purdo  procisrr  dondo y cuando na-n la6 
oprracionrs dm compra do wrtrra. poro lop historiadoros 
0StiS-n quo fur probablemente  en Babilonia. on 01 a.Ro 600 

A. C .  

Los faetorrr tonfm autoritaci6n  pmra  otorsrr 0 1  

orMito m los compradoros,  rorlitar Ir oobrrntr dm la6 
vontas I crMito y llevar I r  oontabilidad de Ins m i r u m .  

En l o r  Inicios  de la ooloniraei6n do l o r  E.U.A.,  0 1  

trctorajr llrga a Adrior. AquZ 10s f a C ? t O r O 8  8 0  

encargaban dm dirtribuir mrroadrrir+ y cobrarlas. Ura 
tarde.  Ia Colonir mo habta  convrrtido m un  burn  nrgooior 
6 1  factor rnviabr por adrlantrdo  cirrtao  aantidadrs dm 
dinoro al pals  de  origrn  para  quo orto rrtuviora oporando 
SUS plantrr y sfguiorr onviando mercancía. 

DO8 sielos dospuh. los  rmrvioios gmnrrrdom por 108 

frotormr 80 habían hroho titiles. ingrmroron rl sistrmr 
Otrr8 rottvidado8 dando cabida al nacimirnto do  lar grander 
omprorrr do factorajo do los  E .U .A .  

Parr 1808. so lleva a orbo Ir primora aporaef6n de 
tretorrjr con recurso. dondr. m1 mi8lO. abandona la8 
Iaborrs de e o ( l o r c ~ a l l t a o l ~  r fngrorr a la rspocialirroi6n 



rn servlclor firuncimror- 
los E .U .A .  
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Esto  fue  en Chiorgo. I 1 1 m .  an 

A finales do lor a606  cincuenta, lar erprrsrr 
norteareriunrs  incursionan  en 0 1  morcado e u r o p e o .  mismo 

quo en I r  actualidad sr lo QUmde 1 l r m . r r  m 1  mas p r o s p a r o  del 
mundo. 

S-gQn lar estadirtiarr  recopiladar por Factor  Chain 

Internation-l. el indicr de crecimiento anual por pafr ha 
sido: 

A m  82 83 84 85 86 87 88 89 O0 

l T M l A  107  91  S1 60 54 31 51 40 94.2 

I NG. 4 -. 15 27 20 30 23 28 32 53. O 

FRANCIA 47 33 8 14 3 19 29 27 68. O 

HOL . S 10 34 21 21 15 6 24 63. O 
J APON 12 -O 98 5 -23 5 -4 49 38. O 

E. U. A. O O O O O 10.8 7 10.30 7.7 

HEX IC0 0 0 0 0 0 0  O 0 .05  18.5 

L.l trrr dm orecimiento darde m 1  primer aRo registrado a 
1990 err 

"""""""""_""""""""""""""""- 
P A I S  PERIODO TASA % PER I OD0 TASA % 
"""~""""~"""""""""~""-""------" 

ITALIA 1881-1880 9,721 1086-1890 437 

1NGL.A-A 1081-1080 67 1 1986-1990 210 
FRANC 1 A 1881 - 1800 455 1086-1090 229 

HOLANDA 1081-1090 434 1086-1800 147 

J APON 1081 - 1000 20 1 1086-1990 107 
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h. U. A .  1081 - 1890 O 1986-1990 52 

PIEX I CO 1981 - 1880 O 1886-1990 O 

Doflnltlvamrnte ltrlir m s  m1 que mas ha crrcido  on e l  

pmrlodo  comprendido  de 1982 a lQS0 con  una  tasa  do 3.721 5 -  

En el poriodo  de 1986 a lSB0. este tambiclcn ocupa 0 1  primer 
lugar con una  tasa de crecimiento del 437 %; l o s  cinco 
primoror  prisms  mn Ir tabla s o n  los Iidmros rundialrs on 
factoraje flnmciuro por tasa  de  creoimimnto  rcurulrda  en 
ese poriodo. 

P-rr  quo  nuortro prts 80 puoda  comparar. os noorsrrio 
hroerlo tomando  como bare m1 periodo  de lQBB-lQBO- 

P A I S  TASA DE CRECIMIEWIO 
1088- 1990 

"""""""""""""""""-- 
I TALI A 
INGLATERRA 
FRANC I A 

HOLANDA 
J APON 
E. U. A. 
HEX I CO 

171% 

103% 

114% 

103% 
1 OS% 

19% 

18% 

Nurstro prim tionm la misma tasa  do  orecimiento  quo los 
E.U.A. Pero m1 ormalmimnto  do msto sm logro rn so lo  un airlo 

iQse-90, 8 alontras quo m1 do 10s E. U. A. so logro on  dos 
r h s :  con 10.3% on 0 1  primor milo, y 8% en e l  segundo). 



Por 10 quo  rrrpoctr a 10s otros cinco paiar., su  tasa 
do  crecimiento  esta  muy por encima de los demas. En el 
pmriodo 1988-30 todos sobrepasan el 100 %: Italia,  incluso 
l l e g a  r un 171% parr seguir marcando el lidrrazgo. 

Darsrrcirdarente no r e  logrb obtener inforracidn sobro 

0 1  factora30  Lntornacional  on 1991. por 1 o que no podemos 
hac-r ningunr  oomprraci6n  oon lor datos do nurstro país. 
Trmbiirr. I ~ n t r b l o m o n t o  los volumenos  oporados mn nuo~tro 
país on los ribs 19- y 1989 on  factorrjr f inanoirro  son 
tOtalrOnt0  rstiudor por Ir A M F A G ;  l o  que  nos  impomibilitr 

hrcrr o 1  rnllirir  ortrdistioo  corrsspondionte.  En 01 

CIpitUlO VI1 se tratara  oon mayor profundidad rl 

orooirionto en nuortro  país  en el aAo de 1881. 

Do los pairos rnalitrdos.  solo l o r  E a t a d o 6  Unidos Y 

J r -  fuoron los Qnicos  que  tuvirron una roduoai6n in su 
de csrmoirirnto do 1990 rer;psato al a h  anterior ( d s  

49% a 98%~ y de 10% & 7% rorprctivamontr). L o s  rrstrntwr 
pr1s-r tuvioron  un  crocirirnto anual e n ~ l s B 0  suprrior a I r  

dol rCb rntorior. - 

En curato r vol6monos  do  oporrci6n rn 1990. Italia. 
~nglatorrr y E.U.A. oeuprin los trrm primeros  ~ugaror. EI 
primor0  muy lojor dm la mayoría. En orw a-. por VOlUrOn 
do oprracíbn.nurrtro país ooupo 0 1  s r x t o  lusar mundial:  muy 
corer do los paisor qur oeuparon 0 1  quinto Y ouarto lugar 
<Francia y J a w  rorpootivrrontr). De oontinuar  oon su 
desarrollo.  nuortro  pass  quills  ooupr e1 terorro o euarto 
lugar on los prbximor riros. 

En 1- NIEFAC rolo  tenían las tasa  de  oroctmirnto  anual 
proporoiormdrr por la Protor  Chain Intornacional. x0 

obrtrnto. rl drspojrr la fdrmula para obtrnrr Ir tasr do 

-orooiríonto. so pudo  obtoner  otra v r a  oonocer lo r  



FORMULA PARA OBTENER UNA TASA D E   C R E C I H I E N T O t  
......................... 

x S ( b - m ) / r  _ _ _ _ _ _ _ _ _  ( 1 )  

"""""""""""""""~"""""""""~ 

Donder x = trmr de areaimiento 
b = oantidrd roturl 

r = oantidrd  mnterior 

Contuos oon Ir. fr8r8 dm oreaimionto  rnurlms dm8dm 

1082 r 1990, emto quimrm dmcrir qum oonooom08 " x "I  t u b í -  

oonooemom el volummn opmrrdo  por pair. om dmoir. la ultima 
oitra: leeo, El objot ivo  os oonoemr Irs oifrr8 
m n t m r  íores, As 1. t 

Obtenida I r  formula rntmr ior .  mm pudo Oonollmr. 

o r l o u l m d o .  lo8 volumrnem dm finmoirmimnto d m  faotora jo  

t inrnoiero  mundial .  

La tabla ml#uiente  muestra  lo.  drtom orloul~rdo8r 

""""""""""""""""""""""""""""- 
A R o .a1 m ea as 08 87 88 eo 90 -"""""""""""""""""""""""""""" 

ITALIA 1.8 3.6 5.4  8.8 13.9 $ f , 3  26.0 48.7  f l . 3  



I NGL. 

FRANC I A 

HOLANDA 
JAPON 

E. U. A -  

NEX I CO 

1 3  

4-3 5.5 7 . 1  9.3 11.4 14.4 I0.B 29.3 

3.4 3.7 4.2  4 . 3  5 .1  6.7 8 . 5  1b.3 

2-0 2.7 3.3 4 .0  4.6 4 . 9  6 . 1  10.0 

4 -2  8.9 9.3 7 .  I 7 . 5  7 . 2  10.7 i6.Q 

- 19.8 ?.O 10.3 7 . 7  

0 .05  18. S 

- - - 
- - - - - - 

GRAFICA 1 * 

B> EN NEXiCO 

Prra ¡S-, Ir AflEFAC represmntaba el 90% dm la 
totalidad  do las e=prorao.  Actuala6nt.e exirtmn 77 
crmpresrs. y da alla. 63 pertenecen a la hBOCiaCi6n . lo que 
representa un Si%. 

En la86 rxirtirn 3 mmpreras. actualmonte  oprran 77. do 
ell-=. las siotr mas importantes  por.  volumen  de 
tínrncirmtonto  oporrdo  en el aiio 1980 son: 

L U G A R  E M P R E S A  S E C T.0 R 

l o .  FACTORING  SERFIN BANCAR I O 
20. FACTORING  INLAT BURSAT I L - 
30. FACTORING COIlERMEX BANCAR I O 
40. PROFACNEX  BURSAT I L 
50 .  FACTOR FINAflEX BURSAT I t. 
60. FACTOR QUADRUM DE MEXI-CO INDEPENDIENTE 
70. FACTORAJE  BANCOMER  BANCAR 1 O 

En lB8S se atendieron 4,916 clientes,  (Factoring  SERFIN 
Con 560) .  A srptierbre de lwei ya  eotaba  contabilizado un 
total de 7.199 clientea. lo que  representa  un  aumento del 

45% respecto a diciembre del año anterior.  En 1988 se 
tuvieron Z.SB6 clic.ntos. quo  comparado a septiembre dm 
1991, se ha crmcido en un 138% 
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Por lo quo  respecta al volumon  do  Capital  Contable. on 
1988 SI omtima en S 66.249 (mil lonos  de  pesos); en 1990 se 
contrbi lizo on S 413.037 <mil lonos  do pesos). parr  un 
crocímíonto del 505% <bastante  considerable +ste). Para 
soptiorbro dr 1931. e1 Capital  Contable  alcanzo los 
e163.046 <millones  de pesos). Lo anterior nos 1 1 ova a un 
crocfoientot 

* De 1988 a septiembre de 1981 del 813% 
De lQQO a septiembre de 1981 del 50% 

En  cuanto al volumen  do  financiamiento por factoraje 
oporado  on  nuostro pair en los  anos  de 1988 y 1989. la 
AUEFAC proporciona  datos  totalmente  ostimados;  sin embargo. 

on lBB0 Y 1991 ya so cuontr  con  una  inforaacidn  oficial. 
En 0 1  siguiente  cuadro se presentan las cifras 
antorlorronto altadas. 

VOLUMEN DE OPERACION DE FACTORAJE NACIONAL 
VALORES HISTORICOS 
<rillonrs  do peros) 

A k O  IS88 1889 1990 SEP. -1991 

VOLUIIEN 19.350.000 23,413,000  30,718,661  38,671 , 439 

OPERADO 

TASA DE O 

CRECIMIENTO 

TASA DE CREC. O 

ACUHULADO 

20.0% 31.3% 25% 

VOLUHEN DE OPERACION DE  FACTORAJE NACIONAL 
VALORES ACTUALJZAWS A PESOS DE SEPTIEMBRE DE 

<millonos  do  prsoa) 



V G L U t l E N  

OPERADC 

TASA DE 
CRECIMIENTO 

TASA DE CREC. 
ACUMULADO 

O -0.06% 

o -0.06% 

12% 

13% 

El crecimiento  de 1991 respecto a 1990 septiembre d e  

este > ha sido del 12%; lo que quiere decir que en  nueve 
meses se logro lo que se opero 'en todo 1990. Hay que 
recordar  que los dotos de e s t o =  eXos son los Qnicos 
oficiales con los que se cuentan. Los de 1988 y 1989 son 
estimados  por la AHEFAC. 

Nomlnalrcnte. desde el mes de  julio del presente S S .  

_ _ _  .-_habSa"logrrdo todo l& que SI opero en 1990. No obstante. 
la taso rea1 de crociriento  de 1991 con  respecto al año- 
anterior es muy  significativa: 12%. ya que  todavia  quedan 
por operar tres meses (octubre. noviembre y diciembre). 
En el Capitulo V I 1  se tratara esto mas amplíanente. 

No obstante que es muy dificil srXalar el porcsntajw 
cubierto  por el factoraje financiero del total del mercado. 
la AREFAC estima  que s o l o  se ha  cubierto el 8% del mercado 
potencial exiotmte. Por lo mismo. el Fact0raj.i 
Financiero  en  nuestro pals tiene  grandes  perspectivas de 
desarrollo. 





EL F A C T O R A J E  Y SU UBICACION EN EL SISfEf lA FINANCIERO 
HEX 1 CANO 

El Sistema  Financiero flexicanc dwbe contar  con una 

amplia gama de instrumentos de captacibn. crds  uno  de 
ellos  con  atractivos  especiales. en funcicin de 10s 
distintos  deseos de los ahorradores. 

Tambien  debe contar con  una  diversidad de instrumentos 
de  financiamiento,  cuyas  diferentes  características  se 
amolden lo mejor posible  a las variadas  necesidades de 
'quienes  hacen  inversiones fisicas o realizan  proyectos  de 
orden intelectual. 

La ef iciencía del sistema  financiero, al igual que la 
dm la industria  en general. esta  condicionada  en gran  
medida por e l  grado  de competencia  a  que  estin  expuestos 
sus participantes. tanto  intre ei,como con  entidades  ajenas 
al propio sistema. 

Lbgicamente, la competencia  timndr  a ser mas  intensa 
entre las empresas  que  ofrecen  productos o servicios 
Iguales o muy parecidos. 

'Estimo acertado  que  nuertro  sistema  financiero  no  se 
componga  exclusivamente  de  cierto  tipo dm intermediarios 
finanCimS0S; por ejemp10,bancos. Es deseablo la preoencia 
de  otros intermediarios como las casas de bol8a. las 
socfedades da  Inversibn. las arrendadoras. las empresas de 
factorajo. y las compaKíaa  do seguros.'(*) 

(*)MANCERA AGUAYQ MIGUEL; TBlR. GENERAL DEL BANCO DE f l E X I C O ;  

REVISTA EXPANSION. SEPTIEMBRE DE iQt3Q. pp. 23 



Es ventajoso. er. terminos  de prouiciar ,a 

competencia.que  cierzos  servicios  financieros 1 g . i a 1 e s  

puedan  ser  prestados por distintos  tipos  de  intermediarios 
Y que. en todo caso. exista  un  amplio  espectro de s e r * ~ i ? i : s  

sucedaneos. 

Por tanto. haciendo  referencia  exclusivamente a las 

empresas  de  factoraje  en Mexico. expondremos que. 
aparecieron en el mercado  con  figura  jurfdica  de  Sociedades 
Anbniaas. Asi. una  vez  que  se  creo la Asociacirfrn Mexicana 

de Empresas de  Factoraje  (AMEFAC)  en 1908. Y que  esta 
establecib  sus  objetivos  primordiales  como  Asociacibn:  fue 

Claro  que el primero seria. el buacar  reglamentacien Y 

funcionamiento del factoraje.  ya que dicha  operaci6n era 
prioritaria en funcidn del  divorcio  de  operaciones Y reglas 

de  una  compañaa  de  factoraje a o t r a .  

La AHEFAC  presento  diversos  proyectos (pravios) d e  ley .  

ante las autoridades  correspondientes. En diciembre  de 
1989 presento uno ante el Congreso. y fue aprobado por 

ambas cduaracs. Prospero y se  convirtid  en proyecto. por lo 
que a partir del 3 de  enero de 1990, pasa a formar  parte de 

I r s  Organizaciones y Actividades  Auxiliares  de CrBdito. 
segCln decreto del Diario Oficial de la Federacidn d e  esa 
fecha. En dicho  decreto  se  designa a la Secretaria d m  
Hacienda y Credit0  Publico como el organismo  facultado  Par8 
emitir y girar acciones d e  reglamentacidn  permanente  de lam 
Operaciones  de  factoraje. 

Es ass como las empresas  di  factoraje  financiero.  pasan 
a integrar e l  Sistema  Financiero  Mexicano  dentro  de 1 ~ .  

Organizaciones  Auxiliares de  Crbdito. 

En este nuevo marco legal. estan estipulados. entre 
o t r o s .  los siguientes puntos: 



l. -Dei Inician  tecnica y j u r s d i c a  de  lo que 8 6  una 

operacit5n de factsra:e. 

2.-Deiinícíbn  estricta del A m b i t 0  d e  competencia d e  ia 

empresa d e  e s e  s e c t o r ,  con e1 fin d e  no invadir 

funciones  que les correspondan a o t r a s  instituciones. 

3.-Establecimíento  de  limites y niveles  de capital, 

liquidez y apalancamíento. 

5.-Establecímiento  de  derechos y obligaciones  (tanto d e  

1aS empresas dm factoraje. como de los usuarios del mismo) .  

De rcuerdo r palabras expresar por el Dr. Jaime Ueíss, 
Prcridente  de la AMEFAC. en 1 9 6 9 ~  "con esta  regulaci6n  se 
obtiene  una  seguridad  jurídica  para 106 involucrados  en 
esta  actividad. I O  que e m t r b ~ m c e  las bases necesarias 
para el desarrollo y fortrlecímlento  de la activldad * ' -  

Sin  embargo, y aun  cuando la Ley ara muy precisa. se 

nrorsitrba  un reglamento. La AMEFAC colaboro I Y fue  hasta 
el 16 dm rnero  de 1991 cuando  apareci6  en el Diario Oficial 
de la Fmderaaidn lam "Reglas para la OperacicSn de Empresas 
de  Factorajo  financiero * ' .  

E n  SU texto  intróductorio, el Diario  antes  mencionado 
crt'ablees -sobre e1 asunto en cueatibn- lo siguiente : 

"Para hrcnr roordsr  las necesidades  de creclmien- 
to de lr E-c'anoaia Nacional  con el fomento  de las 
lair activibrdes  de  flnrnciamiento  eopeclalizado 
que otorgan las empresrs de  tactoraje  financiero, 
8e expidí6 el Decreto por el que se derogan, re- 



formrn y adicionan  diversas  disposiciones  de la 

Lev  General de Organizaciones y Actividades - - 

Auxiliares  de CrQdito pubiicada el 3 de enero d e  

1990. * - 

En  estas  reformas se determina: 

-Las  operaciones  permitidas  que  pueden  afactar a las 
empresas d e  faotoraje  financiero. 

-Definicibn  clara  de las características d e  los 
contratos  de  factoraje. 

-Estrbleciriento  de  diversos limiter que propicien la 

seguridad en las operaciones. 

-Indicaci6n  do  lineamientos  referentes al capital 
minimo. inversibn. informaci6n y prchibiciones. 

Con las reformas hechas. s e  impulsa la participacion 
del factoraje  financiero en' el Sistema  Financiero  Mexicano. 



REGLAS  BASICAS  PARA LA OPERACION DE EMPRESAS DE FACTORAJE 
FINANCIERO 

1 .  -Respecto al Contrato  de  Promesa  de  factora je 

financiero: 

-se  conviene la entrega  de  anticipos a clientes. 
principalmente  derivados  de pedidos. 

-El cliente  queda  obligado a pagar honorarios 
financieros por la promesa  de tactoraje. 

-La  emprrra  de  factoraje  debera verificar la 
exirtrncia del pedido. 

-SO10 se  podra  contratar  harta por un plazo de 3 

meses. 

-El raldo  de  dichos  anticipos  no podra exceder el 
40% del raldo  de las operaciones  de  factoraje. 

-Existe  rancibn  en  caso  de  que  en forma reiterada 
no se cumplan los t6rminos de la promesa. 

P.-Rrferente a  la delegacibn  de la cobranza a terceros: 

-Solo podra  delegarse a 10s clientes  de  quienes se 
adquirieron los documentos. 

-Unicamente  re  aplica a operaciones  de  factoraje 
con recurso. 

-Se  debera incluir an el contrato dm f actoraje 
financiero  en  rrpecial.  una rrlacidn dr  crhditos  con los 
dato8  generalrr  de los mismos. 
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-Se documenta  mediante  contrato  ratificado  ants 
fedatario publico. 

-Debera contener el documento de contrato. la 

clausula  referente a la posibilidad d e  revisiones fisicas a 
1 os documentos. 

3.-Por lo que  respecta a  las operaciones  de 
refactoraje. este solo se  autoriza  realizarlo a otras 
empresas de tactoraje. 
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HODALIDADES  DEL  FACTORAJE EN MEXICO 

A )  CONCEPTO. TIPOS Y ESQUEMA DEL FACTORAJE. 

El factorafe es  un sistema integral de  apoyo  financiero 
mediante el cual una empresa. ya eoa  mediana o poqueña: con 
pocas o nulas  posibilidades de acceso  a los mercados  de 
capital. crCdito Y dinero. o que  no  cuenta  con una 
estructura  importante ni con  rxperiencia  on  materia  de 
credito;  puede  financiar  su capital de  trabajo  cediendo SUS 
Cuentas por cobrar al factor.  obteniendo a cambio un alto 
porcontale  de  efectivo  que  normalmente  oscila  entre un 70% 

Y un SS% de SU valor. Ei factor a  8u V I E  la custodia  Y 
rraliza  fisicamente la cobranza.. momento  rn el cual. 
entrega a la empresa  cedente la diferencia del porcrntaje 
que  no 1 0  rntrego al inicio. esto  es del 5% al 302 
restante. El cargo  financirro  de la operacidn  puede ser 
cobrado  rn el porcenta j o  entregado al inicio o bien  en el 
que  queda por reembolsar. 

Es un  sistema integral drbido a qur  existe  un  acuerdo 
ontre el cedrnte y el factor,  para  rrtipular  de  cualos 
OPprrSas  ertlm  dispuestas a vrnder o comprar  cartera,  a  que 
prWCi0 Y a  que plazo. Abro  una  opcidn ma8 a  travCs dol 
manejo  de las cuentas por cobrar. 

E l  objetivo  de las empresa8  de fact0ra.j- o8 contribuir 
a la sfrctividad  de la empresa-cliente  a  traves  de la 
rotacidn  eficientr  de mu6 activos y regulando el ritmo  de 
los flujos de sus egresos. 

Gmrmntírs de las oucntrs por cobrart 
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*Para I r  n p r o s r  dm frctorajm. si una rmprmsa tienr  una 
producci6n  conrtrnto, un  burn clientr. rr una  mmprera  smria 
y tirnm  un  comprador  repetitivo: la cuenta por cobrar  es 
muy atractiva. 

A este  rmrpcto.  mxisten  rmpresas  qur dmsdm m 1  punto d m  
vista dm1 crMito  ortan  rn una  6ituaci6n  financimra 
drstavorrble- Poro a nosotros. la seguridad  nor la da la 
calidad dm las curntrc por  cobrar.  no  importa  tanto  qur Sra 
una  rmprmra  con erporioncia.  Si  tirnm lor ingrrdimntrs 
qur  antes monciono. para norotror m 8  mas qum  suficientm. 

siempro y c w n d o  oxistr  ontrm rl los y SU climntr  una  burna 
rrlaci6n. 

Emto 08  muy irportantr. nosotros podemos dmtrctar la 

Cal idad do lo r  p g o s  dol clirntr qum vrndr al usuario 
f inal. y s i  hay problol_rs m n  la cobranza. avisamos  a 

nurstro  cliontor  para  ontrrarlo dm lo qum r8ta pa8ando. D m  
r8tr modo. e1 problora - Bomrrcirl  rntrr  ellos  mncurntra 

A )  CON  RECURSO: Existmn  rsrncialmrntr  dos  formam d m  
oprrrcidn  con rmcurso: 

l.-Compra a va lor  presentrr  Conri8tr  mn la 

adquisicidn dm las oumntar por  cobra=. por partr dm1 
factor. a un valor dotrrminado y rn  funcidn al plazo d m  
rmcupmrrci6n.  crlculado a valor  prmsrntm  sobrm e 1 70 Y 

harta e1 @S% dol valor  inroluto dm las oumntas por cobrar: 

mntrrgmndo rl oodonto al oobro  de lo8  ur(Ldito8 adquirido.. 
r l  rmmanonto dol S y m1 S O % .  segcín l o  contratado Y m1 
importe  realmonto  recuperrdo. 

2- -COmprr  eon  anticipo8 a oumnta dm1 pago 

aoordadoa En orta  fisura e1 faotor .m obliga a mfrctuar 
rntfoípos a ouentr dol pago aoordado. mismo que uomplrta  en 
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feoha  en que las cuentas por cobrar  son  liquidadas por 

los deudorr8  <comprrdorrs). 

El anticipo  acordado  fluct6a  igualmrnte entre, el 
70 Y rl 95% del valor  in6oluto  de las cuentas por cobrar. 
anticipo  sobrr 1 que o 1 crdentr 'paga on forma mensual  un 
rendimiento  prrviamento  acordado. 

En ambas figura.. el cedente rerpondr.  ademar de 
Ir existencia Y lrgitimidad  dr las cuontas por cobrar. drl 
riesgo  de  insolvencia o morosidad dm1 oomprador. 

B) SIN RECURSO: La modalidad del factoraje .in rrcurso 
rmtríbr  omencirlmonte rn que e1 faotor arume el riesgo de 
in8olvenoía dm las ourntas por oobrar  adquírida8. 

El plrro  do  pago y rl plato dm asunai6n drl rie8go 
dopende del tipo o 8ubmodali~dad del faotorrje. miSr08 qur 
puedrn 8I.r: 

a) Con  pago al venoimientor  En  rmta  oprraoibn. rl 
irotor~ k m e  el riemgo  oorplrto  dr  ínoobrabilidad.  prro- rl 
pago  de la aurnta por oobrar se hror a  un  plato  prrviamrntr 
acordrdo. ~rneralmente rl mImmo que  conjuntamentr  asignaron 
el faotor Y el oodentr. al oomprador. Es droir. que e1 pago 

efeot6a  índeprndientearnte 8 i  8.) haor o no rl oobro dm 
la ouenta por oobrrr. 

b)  Con pago antioiprdoc E 8 t a  modalidad  implica 
Para m 1  faotor la obligaoi6m  de  anti-oípar  una  partr dol 
Pago Y la de  liquidar Ir difermnoia  en . la froha de 
vrnoímíento  previamente  aoordada.  run  ouando la ournta por 
oobrrr  no haya mído pagada. 

En  ambas  modalidades. m1 frotor  inioía la oprraoibn 
OOmO m i  me tratara de faotorm$r oon roourso y . a medida 
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que va conocirndo m1 comprador. va asumirndo rl riesgo  de 
impagado. 

tms formulas  antrriores  implican  pars el factor. un 
conocirimnto  amplio  do los deudores (compradores).  de las 
cuentas  por  cobrar y del riesgo  que  cada  una  de el las 
imp1 ica. 

No obstante. rl factor  puede  declinar e l  pago al 

cedento  cuando o1 comprador  se  rehusa a pagar por causa8 
imputablor al crdontm. rs drcir. cuando la mmrcancfa 
entrmgadr  carrzca de la calidad pactada. exi8tan  atraros  en 
la entrrgr. Ir cantidad o modelo8  rran  difmrentes  a tos 

contratados. etc. 

c )  A PROVEEDORES:  Consiste e n -  adquirir  dr 106 

provemdores  do  grrndrr  cadenas  comrrcialmm  principalr*ntr- 
los título6 dm cr-ito que  mmiten emtar. Lor adquiere - 1  

factor sin rmcurso. genrralmentr. Y paga  anticipadamente e ;  

importe total. 
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8 ,  C A H A C T a I S f l C A S  ESPECIALES DEL FACTQRAJE:  

-A partir do craitos obtenidos a traves  do 
in8titucioner do crd!dito. dm seguros 7 de fianzas. 
nacionrle~ o mxtranjeras. 

-L& turcripci6n de  nuovo  capital social dm cada 
omproma. 

- _  
-La erimirln de oblígrCíOn~8. 

-La eri8ibn de papel comercial. 

-La eDiSi6n  de  aceptaciones bancrrlrs. 

a .  -El finrncirrionto de lac rrpresas do factora.je hoy 
en d l a ;  tal oomo nom l o  mar- l r  lry. pumdo  procedrr dm 
dívorsrs  fuonto8.  Quiz& I r  r a m  írportmto para lam OEprO8a8 

operamos  volumonos  signíficutivor  sea la mmi8i6n  de 
papel aomeroial. apoyada  oon  algunas  otras  altornativas 
OOmO 08 la aaptroibn dm rocur808 o o r M i t o 8  provonionte8  do 
brneo8 o ooapafflr8 de seguros. 

Emto m 8  sumamentm  importante porqum la uti  lidad dm la8 
'Wmpr**rS dm faetorrjm 80 deriva del diferencial  ontrr 8US 

tara8 pr8ivr8 y mum aotivar. A l  contratar al 
finrnoiariento. la mmprear dm factorajo va a  pagar 0 1  

d ln r ro  a un QWtwrmfnrdo oomto. hrbloro8 do una  ciorta tara. 
Y proourarr odloerrt su8 r v o u r ~ o ~  a  un=  tasa  ligoramonto 
8UpePíOP, #mno,r&borw as1 un  difmronoial  entro la tasa 
prsíva y lcr tr8a retíva. que 08 lo quo  produco 108 

íngre808. 
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De hecho. S- dan  rn Ir practica diforentert formulas. 
una de rllas rs Ir aplicrcibn  dr  un  diferencial de trorsz 
ot ra .  e l  USO dr comisiones  definida8  como COHISICIN POR 

HANEJO  DE L A  COBRANZA. COMlS 1 ON POR  APERTURA  DE CRED I T O  O 
POR L A  OPERACl ON PROP I AHENTE  DEL  FACTORAJE.  quo I rs 
diferentrs  mmprrsrs  definen  de  distintas  maneras. pero  que 
finalmente no son otra..cosa que un rengl6n  adicional  de 
contribuci6n al ingrrso  de la empresa."(+) 

2.-SERVICIOS: El crecimiento del rorvicio dol frctorajr 

ha aumentado por 1- amplia gama dm sorvicior  conoxos  que 
ofrecen  estas erprerrr- 

El frctorrje  se  ha  dorarrollado  en  gran  medida para 

satisfacer 1-5 nmceridrdrs dm las rmprerar productora. de 

birnos y smrvicios.y para optimimar l o s  rrcurwos  quo 
intorvirnmn  en  una de Irs aroas  de mayor sensibilidad do la 
empresa: e l  crpitrl de trabajo. 

< * )  JAVIER  HERNANDEZ GODARD.  Director  General do TCcnica 
Profmsionrl dm  Inversiones.  CAPITAL,  MERCADOS  .FINANCIEROS. 
mrrzo 29 de 1990. 
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ourntrm por cobrar al cambiarrr por rfoctivo. 80 

convirrtrn  on  financiamiontor  que  multiplicrn la produccidn 
Una Y otra VIL.. por or to .  so drbr  aprovrchar  este  efocto 
rultiplicrdor. 

En  conrrcuoncir. 01 1 iri tr parr  hacorre  de 1 

iinrncirmirnto  quo rrquirre. rr oncurntra on la capacidad 
dm grnrrrr vrntas.. por orto. el ciclo  de  factoraje  esta 
marcado por la capacidad  dr  ernrrar produccibn.. lurgo 
rntonors. 0 1  objrtivo  dr las rmpresar dm frctorajm es 

contribuir a Ir rfootividrd dm una rmprrra. aa travaa do la 
rotrcldn rficlrnte de SUS activos. 

Parr losrrr lo rntrrior. rmtrr  ofrocrn  una  rrplir gama 
da srrvioios.Pot  rjrmplo.adrmrr do Ir ~ r ~ i 6 n  dr drrechor 
que lmplíor la oprrreibn dm aomprrvrnta dm cuontas por 
oobrrr. los frctorrr  ofrrcrn  finrnciamionto  inmrdiato, 
OtOrgrmiOnto dm capital de trabajo r oorto plrro. grrrntia 
d. -80 m provrodorrt.  rn&liris y rvalurci6n  dr crMito 
QOmlrOí81. rnalisir y adrinirtrrci6n  do las cuontao por 
oobrrr . armtí6n dm cobrrntr.  rirtrmrtizacidn Y 

mílplífiorolbn oontrblr. Or otra forma. Irr rmprrmrr  surlsn 
rvrluar  mrtr  inrtrumrnto por 01 irproto  on la roducci6n d m  
oortor  flnrnoirror  oprrativor  on lor drpartamrntos  de 
Ot(ldlt0 Y oobrantrs. por Ir informrci6n dm crMito y por lo 
QUO  sisnlficr  contratar  un  mrrvioio  rrprcialitrdo  externo 
que  prrmitr  rrduolr  cortos y rumrntrr I r  eflcírncir. 

a.-COSTOS DEL FACTORAJE: El oorto do lar oporrcionrs 
'dr 'Paotorrje  parr r l  crdentr. rstr  on  rrlrci6n  dirrctr a 
'bWtbm 'dbs I 1 a-ntos S 

ab Honormríor por rrrvioíor y rprrturr dm linra de 
or#ito. 
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b) El valor dol drscurnto por pronto  pago o el 
rendimirnto quo gsnrraran los anticipo6  abordados. los 
cuales  estan  en  relacíbn  directa al costo del dinero. 

Por el pago  de  honorarios  dr  apertura. el codento 

recibe la garantla  do  que al momento  que lo solicite. 
tendra  a  su  dispooicibn  fondos  suficirntrs para  cubrir sus 
necesidades dw efrctivo.  es  decir. el cadente  cuenta  con 
una  fuente  autombtica  de liquidez. 

Lo8 honorarios por rrrvicio  oscilan  entre  un  limite 
mfnimo y un blximo. La  diferrncia  rntrr ambos. sr rncurntra 
condicionada .al imports  de las ventas. numrro d m  facturas. 

0 1  valor amdio. la concrntracidn y rotacien  de la oartrra. 
la calidad de-l producto. la dirtribucidn grogrlf icr dr los 
compradores. rntre  otros  asprctos. La forma dm cobro va a 
s e r  de  acuerdo  a  cada  empresa  de f.actoraje. 

Es evidente. que m1 costo  de op-eracibn del cedrntr sr VI 
disminuido si se toma  en cue,nta que la eaprrsa da  factorajo 
lleva  a -cabo 1-a carga  administrativa  de las cuentas por 
cobrar. rol c o . ~  los oostos  quo esto implica. Es drcir. rl 
factor  carga  con las cuentas  incobrablrs  rn la operacibn 
Sin rrcurso. todos los gastos  administrativos  de  un 
drpartamrnto dm cradito y oobrantas. sueldos. gastos  de 
trrnsporte,  paprlerla. trl*ionos. abogados, ate. 

Sin mmbargo. hay  un  atractivo adioional qur ha  hroho 
crrcrr m1 &rito dm las rrprmsas do  factora j e r  0 1  ahorro dm 
tiOmpO quo rrprmsmntan las funcionrs dm credit0 y cobranzas 
Y m1 tirmpo  quo  drdica la emprbsa  a  consrguir  rfectivo  para 
cubrir las necesidades del negocio.  costo dr oportunidad, 
rtc. 
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o.-EL FACTORAJE  COHO  1NTECRANTE DE UN GRUPO: 

" Y O  c r o o  que la formacibn  de  grupos  financieros  no 
bancarios os algo que  influir6  doterminantemente al ¿habito 

dol factoralo.  Una  do las orprosrm que se deben  integrar  a 
OStO8 grupos  ron las EMPRESAS DE FACTORAJE. lo que 
necesariaronte  nos  hrr6 formar parte  de  alguno  de ellos. 

Ahora. orto  irremodiablomonte va a  motivar  una 
dopuracibn on 01 morcado. L a m  ompresas  que  no  tengan ni  la 
calif icacidn ni  la rxporioncia o quo  no  estan  haciendo 
oparaciones como tales. desaprrocor&-~. Hero6 oldo 
comontarios  de  quo  on 0 1  rorcado  existon  poco  mas  do 
trmsciontas  empresas. las curlos 00 han  venido  errando  a 

partir  do lee?. Indopondiontomonto  do 0 1 1 0 .  yo considoro 
quo sor08 unas 30 o 40 lar quo  ostamos  oporando  en  forma 
rogulrr.  Entro las orprosas que so~uramonte dosaparocor+n 
OStAn Ir8 quo  fueron  crrrdam  prrr  grupos  industriales o 

coaorciales y que no  drn s e r v i c i o  abierto r l  publico". < + )  

, ( * )  TOMAS DE L A  FUENTE CON, Diroctor  Gonoral  de 
Protromex,CAPITAL, 
MERCADOS  FINANCIEROS, mrrzo 29 de 1980. 
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5.-FACTORAJE 1NTERNAClONAL:El servicio dm factorajr 

tambien  es  aplicable al contrxto del comrrcio exterior.. 
los fabricantes  mexicanos  que  deseen  exportar purdrn 
necesitar  finrnciamiento para  poder  hacer sus  ventas  a 
plazo. Bajo rsto  procedimiento se grneraran  documentos 
cobrables  de  corto plazo. que  podrian srr dercontadoc  a 
traves  de las empresas  de  factoraje. 

su participacidn  debrra  contribuir  en  forma  rustancial 
en  estr  renglbn  tan  importante  para la rconomia arxicana. 
Dm hrcho. hay  empresas  qur  ya lo hacen  bajo Ir modalidad dm 
factorrje intornacionrl.  que mr da  cuando est&n 
involucrrdar  operrciones  con  otros  paises y otras divisas. 

Garrntizr la cobranza  de  sus  vrntor  en el rxtrrnjrro: 
Ofrece  un  portafolios  actualizado dm producto8  a  factoring 
qur  administra.  grstiona y cobra la cartera drl exportador 
mrxicIno.  proporcionandolr  cobertura del rirsgo  de  falta dm 

- pago del comprador  extranjero. ya ira por insolvencia. 
incapacidad o in-cumpl imiento. prrmitiendole así. poder 
vender e crMito  rn otros  paises con la seguridad  total  de 
hacer éiectiva la  txhbranza. 
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BENEFlClOS EN LA PLANEACION  FlNANClERA Y ADHINISTRATIVA 

COIDO y a  se ha mencionado, m 1 f actora je como 
instrumento,  permite a la rmpresa  recibir  rn forma 
eficiente.  un  conjunto  de  servicioa  financieros Y 
administrativos  que Ir ayudan  a  rractivar  6us  operaciones Y 

a encauzarlas hacía los objetivos deseados. 

El tactoraje  corprendr una  gama de  aervicios  qur 
aplicados  coordinadamente, y bajo  un  plan  previarentr 
concebido.  dan  origen a todo un sistema  operativo Y de 
control a  dísporicibn  de las empresas. 

Sagfin el Dr. Jaime  Wriss Stridrr.  Dirrctor  Grnrral dm 
BURSAFAC.S.A. dm C . V . .  es  matrrialrente  ilpOrible  qur  una 

omprrsa, por bien  administrada  qur se rncurntrr. pueda 
rfrctuar  todas SUS actividades  rn  forra  rficiente Y .  

Simult&neamente,  prrscindir  de los birnes y servicio6 
ospecializrdos  dirponiblr~  en e1 mrrcrdo. 

El factor  tirnr  una  rxprrirncia  aoumulada dm rilrs dm 
crMitos otorgador  profrsionalmrntr Y suprrvisados 
rstrrchamente  a  trav+s dm1 tirmpog por lo rirmo. - y como 

Ya se ha mrncionado - purdr  rralirar rl rrrvicio dm 
*otorgamirnto dm linra dr crMito ' *  con claras venta3as 
sobre las rmprrsar  no  rrproíal izadas. drbido a. la gran 
experíencír  adquirida  rn ram ca.Dpo. 

Adfcíonalmrntr, rl FACTOR tirnr  conocirirnto  inmrdiato 
IC.lrCI de  variablrs  qur  pudirran inf  luir rn el drvrnir dm 
las metas  emprrsaria108 <cromo Ja prrrrntaoibn dm drmandar 
E~rCantíl~S, laboralrr,  tircalrs. o dm otra indole. as€ 
oomo d m  rodificaoionrs  a laa  lryrs. reglamrntos o 
dísposioíonrs  oticialrs  que  afrcten la calidad  crrditioir 
dm lor cl irntrs) . 
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En concreto. I r  especirlizrci6n permite. a un costo  mas 

bajo. ofrecor un mejor servicio,  tanto  en la calidad  como 
en el tiempo  de  rospuosta;  no s o l o  beneficia a las empresas 

por e l  bajo  costo de sus  servicios y por la disponibilidad 
inredirtr  do  recursos financirros.  sino  que  libmra a lor 
administradores  do  rdltiplme tareas. permiti&ndole enfocar 
su  esfuerzo en otrrr areas. 

PLANEACION FINANCIERA Y ADMINISTRATIVA 

El rirtema de servicios dm factorajo confor-a un 
confunto  do  instrumentos que ofrmce la po8ibilidad  do 
rfrctrr .lar variables  financieras Y administrativas mas 

irportrntor  prosontor  on la actividad industrial. comrrcial 
y do sorvicios. 

LOS principrlrs  beneficios dm1 factor  financiero 
incluyan: 

- -1iquidrr  inmadiatr  parr Ir8 empresas. 

-otorgrmiento  de  capital  de  trrbrfo. 

-liquidez a proveedorem. 

-raducoibn  de costos operrtivos on los 

doprrtrmentor  de  crMito y eobrmnza. 

Lr utilitrei6n dm frotorajr eomo instrumonto dm 

rovi 1 izrol6n do  orwitor m eorto plazo. me jora 
8Ub8tanCirlDOntO la liquidoz dol Balanor dol codrnto al 
oonvertir una partida  trrdioional do retivo  rxigiblo on 
aotivo dirponiblo. dicho  do  otra rrnorr. m1 rctivo d m  
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aultntrm por oobrar c m x i g í b ~ m >  sm convimrtr rn  rrcur~os 
trmmcros dirpaniblmr  on crja. 

regvtidrd  que ut rece m1 frctorr3m oa contar con 

rtrotívo  ourndo 80 Ir nmomrítr. Pmrrítr al cedentm  planear 
edeourduentr  su tmrorrrlr.  hrcmr frrntm a Irr nmcmsidadrr 
dm 1 íquídmr  mn lo8 pmriodor  on qum Ira rrlidrr  de  fondos 
8on  8upmríorms m Ir. dirponíbílidadmm liquidar. Y evitar 
urntmnmr  fumrtmr y 008t080S  mxomdmntrr mn epoore m que  no 
08 nmor8rrío  oontrr  aon e l l o s .  

Lr libmrrai6n  dm rmcurror a travar dol factoraje 
perrltm  rírult&nmumntmr 

l.-Roduoir m1 volurrn dm dmudas r corto plato. Cuando 

una  Onprmrr ha Iibmrado  rus  rmcurror por mmdío del 
fratorrjm,  pumdm  optar por  pagar dmudar a =orto plazo, 
losrrndo a81 unr  roduoai6n dm rus prrivor. 

2. -Hejor-r m1 indio-  dm 80lvmnCía inrmdirta. A l  

obtmnrr  rmourror  dirponiblrr. l m  mrprmra rmjorr ru  indico 
dm liq~idrr; 8 m  rplíomn  para  fínrnoirr m1 oapitrl dm 
trrbrjo. losrrndo  diruínuoi6n mn prrívor oíroulantrr 
prmpondmrrntmrmntr,  obtmnímndo  un  íncrmrmnto al indico dm 
1 iquidmz. 

S .  -Abrir numvrr po8fbi I idrdmr frmntm a 1 =B 

ínmtituoionmr brnorrirm. Bn m 1 rormnto  mn qum m 1 indíom 

de liqUidm8 rurmntr. trrbi- rummntrn 'lar poribílídadmr dm 
m0 lo#tO una linor dm ar-ito banorria parr I r  ruprmrr. 
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La AMEFAC sostiene  que  en la medida en que una empresa 
utiliza el factoraje positivamente.  esto se traducira  en 
aumento  en ventas. su ciclo  financiero  buscara  un 
equilibrio  permanente,  con  plazo  de  credit0 de contado para 
el solicitante.  mayor  rotrcidn  de inventario. via 
incremento  en  ventas y plazos  acordes  con proveedores. 

Resumiendo. l o s  beneficio8  financieros del factoraje 
son : 

a)  LiqUtdeZ -inmediata: A l  establecerse  un  contrato  de 

factoraje. la empresa  participante  obtiene  liquidez 
inmediata por medio de un  cheque o un drposito  directo a su 
cuenta  que hace el factor. permiti+ndole ... 

1--Hacer a un lado los deacuentoa por pronto 

pago a proveedores. ya que el corto dol factoraje es 
sensiblemente  menor a estos. 

P.-Pue como clientr. la empresa al pagar de 
contado,  obtiene dm SUS proveedorrr mejores precios. 
preferencia  en rl abapto. mejores  condiciones  de compra. Y 
un  servicio  oportuno. 

b) Incremento  en el capital de trabajo: Lor  recursos 
obtenidos  vir  factoraje  conforman on capital  de trabajo 
1 i gado a la capacidad  de las empresas  de  colocar  sus 
productor  dentro del mercado; y en  ConSeCUhnCIa: 

1 -  -Hay un  incremento  en ventas y uti 1 idades; y 

para que  estos aejorrn. no se necesitan rrunir o t r o s  

financiamientos  que  comprometan e1 futuro  de la empresa. 

2. -Hay posibi  lldad  de  construir  niveles  de 
inventarlos  bptimos  de venta. mismos  que se adecQen a  las 
necesidades del mercado y no a los vaivenes de la cobranza. 



3 . - N o  se atquieren  pasivos; esto. en virtud d e  que 
Is operaci6n  de  focraraje  se  fundamenta  en la venta de 

cuentas por cobrar: evitando el tiempo de vencimiento  de 
sus cuentas  por ; c  que puede transferir  sus a . c t i v o 6  

monetarios a tísicos. ( y  por ende. estos se revaluan}. 

C )  Liquidez e ~roveedores:  Mediante el establecimiento 

de  un  contrato a proveedores. se  hace  posible instaurar Y 

mantener  mayores pirzos de pago y se garantiza  un mejor 
abrstc,  ya  que  se  transfieren los beneficios de l  factclraie 
al proveedor  en cuestf6n. 

d)  Reduccidn de costos operativos: La odministracidn  de 

la8 cuwnta~ por cobrar corre a cargo del factor, lo cual 
permíte  un  ahorro de personal, equipo. tiempo, etc.. Con 
ello, la empresa puede enfocar sus esfuerzos  hacia la 
produccidn y venta. dejando la administracidn  de  cuentas 
por cobrar a especialistas. 

. 



C A P I T V t O  Y 
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OTRAS FUENTES  DE  FINANClAHlENTO 
A CORTO P L A Z O  

Para cualquier  sistema  financiero en el mundo. el 

objetivo  principal  rs el de poner mn contacto  a los 

oferentes  con los demandantes de recursos  financieros. 
Por la naturaleza del presente trabajo, no tocaremos ningfin 
tema  referente  a las fuentes de inversibn. 

COMO no existe  alguna  clasificaci6n  de las fuentes  ds 
financiamienta  conmiderada como verdadera. aquí 
uti lizaremor la que  es  generalnmnte  aceptada por la 
mayor ía. 

El financiamiento  rs  de  mercado de dinero o de  mercado 
de capitales. El primero ea drl mercado  financiero a 

corto plrao. y sirmpre  e8 de deuda: el segundo 66 a largF 
P 1aZO. Y puede smr d m  deuda o d m  aportaci6n de nuevos 
socios. ES de  suma  importancia  señalar que 01  mercado  de 
dinero  sirvo  como  financiamiento para  respaldar las 
decisiones  opmrativr8:  ademas  de qur  debe considerarse  como 
principio el qur  cualquier  financiamisnto  que 1)s obtenido  a 
aorto plazo. deb8 ser utilizado tambi+n a corto plazo. 

A oorto  plazo  se  pueden obtener financiamientos 
provenientes @e do6 diferentes sistemasr 1 )  del fii~teaa 
bancario, 2 )  del sistema bursatil.  Como  se considera en 
01 presente  trabajo al Factoraje  como un f inanciamiento a 
corto plazo. Y vamos a  comparar el crecimiento de este  con 
los sxistentrs  en los sistemas  mencionados del mismo  tipo 
(a corto plazo), mencionaremos las características 
principales de estos. 
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A)FINANCIAMIEHTOS A CORTO PLAZO DEL SISTEHA EURSATIL 

Papel comercial: 

El papel comercial. se  forma  de  documentos  no 
garantizados  emitidos por empresas para financiar 
necesidades  de cr+dito a corto plazo. En los Q1 timos 
años, el papel comercial se ha convertido  en una importante 
fuente  de  financiamiento a corto  plazo  en  muchas  compañias 
de  varios tipos. Generalmente  se usa para financiar las 
necesidades  estacíonales  de capital de trabajo. 

Son  pagares a corto  plazo  que  se  emiten  en  serie o en 
masa: coadyuvan a las operaciones  de  crCdito  que  realizan 
las empresas  entre sí. 

Estos  pagares  nacieron por la necesidad  de  uso  trmporal 

de  recursos  de  algunas  empresas y de excedent.6~  de  efectivo 
de otrar. Al efectuarse  estas  transacciones se o p e r a  un 
mOCaniSm0  de  desintermediacibn  bancaria  que  eo  precisamente 
un  concepto  donde  drscanra la filosofía del papel 
comrrcial. 

7 .  

En los círculos  ftnancieroo. los empresarios se conocen 
Y 80 ayudan  wntre si. uno  rroibiendo  recursos a corto  plazo 
Sin  recurrir a la banca, y el otro  prestando sus excedentes 
temporales  de tesorrrla. apoyados en la confianza  derivada 
de  muchos años de  trato  directo y reciprocidad, Y en  otras 
ocasiones. del conocimiento  de la empresa por su  credit0 
mercantil. A partir de lQQ0. el Papel Comercial se 

incorpora a 1s Bolra  Mexicana  de Valores. lograndose  una 
importante  fuente  de  financiamiento para la empresa. 
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Lineamlentor: 

1 . -  En l o r  pagares so se-la como benrficiario a la 
Casa de Bolsa  que efecttia  la colocrcibn. 

2 . -  El Papel  Cororcial sera emitido por las empresas 

que  tengan  aus  accionoo  inscritas on e l  Registro  Nacional 
ds  Valores e Intermediarios. y en la Bolsa Ilexicana do 
Valores;  previa  solicitud  a  ambas  instituciones  con un 
mfniro de 1 0  días hibilrs a la fochr  de SU colooacibn. 
Sera  adquirido por personas  iíoicrs y morrler. 

3.- El ionto  do las rmisionms  dobor6 sor autorizado por 
la Comisí6n  Nacional  do  Valorom.  do  acuordo a los 

linoamientos  fijados por su H. Junta  de  Gobirrno. 
4, -  Las autorizaoionos  soran anualos. sin  quo  puodan 

sor oxcedidot los  montos  en  circulacidn por los  mlxiros  quo 
SO autoricen  on  cada caso. Lor importo6  mínimor  son dm 
~100,000.00 o sus  m6ltiplos  para  cada omisor. 

5.- En  ningdn  caso Ir orisibn  podra sor inforior al 20% 
del monto  autorizado. 

6.- La  orprosa  omisora del Papol Cororcial  podra 
disponor dol monto  autorizado  modianto  un  convenio  do 
colocaci6n  publico, a travbs dm un Corrodor  de Bolsa. 
detormlnando  ambas  partos las trsas de descuonto. 

7.- La Comiri6n  Nacional  do Valoros ostr  faoultada para 
votar  dicha  tasa dr drsauonto  conformo a los  linoamimntor 
genorados  observados  mn el noroado.  La rmprosa omisorr 
podra disponor dol monto  autmritado a travbr  dr  oririonor 
PrroialOS,  sin qum 0 1  ultimo  voncimionto  oromda el limito 
de  un aso postorior a la prirorr  coloorci6n. 

80- Las emisionos  tondran un  plazo  do  vrncimionto 
m&timO do 91 diir .  dobirndo  BO^ la ultima  fooha on día 
hAbi l. Las rrprrsas omisoras no  podran  utilizar los 
r o o u r ' ~ o s  obtonidos  con la orisi6n dm1 Papol  Cororoial  para 
el p r g o  de prrivos  en  divirrs  extranjerar. 
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Características: 

El vaIor mlnimo nomina1 dol Papel  Comercial sera de 
S100.000.00 (cien mi1 pesos 00/100). y so operan a trav&s 
de pagarer negociables  a  no mas de S1 días  de vencimiento. 
Cuando  estos  Papeles sean colocados  tsndrdn  una  tasa de 
descuento. es decir. se negociardn  bajo la par- La  tasa 
de descuento  estar& en funci6n  directa  a la otorgada por la 
ultima  erisidn  colocada  de  CETES dm la Fmderacidnr y cuando 
sean  rescatadas por SUO emisoras a la fecha del 
vencimiento. .eran pagadas a su vrlor norinrl. 

Existen limitantes del Papel Comercial Bursatil. Tres 
de  ellas son: 

1)  Es un  financiamiento a corto  plato  <un aiio). 

2 )  El monto  maximo  a emitir es do  quince mi 1 mil loner 
de pesos. 

3) El objetivo es el de financiar Capital de Trabajo. 

Las Casas de Bolsa  estan  autorizadas para emitir Papel 
Comercial extraburm6til  on 0 1  mercado primario. 0s. 

conectando  a una rmprmsr con ,otra  para  que se financien 
entre si. Para mrto. lr-asa dm Bolsa  examina las 

earantias quo otorga Ir omprmsa  que  requiero m1 credito. 
asi como su rituacidn  financiera y rimrgos  rn  que mo 
inourre parr  informar a la: omproea  quo  pudiera  otorgar 0 1  

cr*dito. 

” 

El Horcado  de Dinmro ha’ estado dominado por los  CETES. 

.in embargo la prosmnoia dol Papol Comrrcial ha cobrado una 
aayor  rolovrncia on low  ciltimos a.Rps, hasta convertirse. 
aunque muy l e j o s  eel primero. en el segundo  en importancia. 
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Aceptaciones  bancrrias: 

La  rceptacith  bancaria es  una letra de cambio.  girada 
por una  omprosa  establecida  en MLxico. a su propia  ordmn Y 

a cargo  de  una  Institucibn  de C r . Q d i t o  del pale. 

Las Acoptacionms  Bancarias  surgieron  dado  que el 
sistema  financiero  roxicano  mostrd  problomas dm liquidez. y 

que  on las orprmsas pmquohs y medianas  es te  prob 1 oma f u0 
mas grave por tmnor  menos  accmso  a  fuente8  do 
fin an cia mi onto^ por  mrto. el Banco dm U&xico medianto 
oficio del 13 do  noviombro  do 1980. comunico a la Comiri6n 
Nacional  do  Valoros  qum las  lmtras  de  cambio  acoptadas por 
108 multibancos  para el financiamiento de mmprosa8 poqueks 
y modianar  rstablecidar  on Hixico. conocidas  como 
rceptacionor  bancarias.  quodaban  inscritas on el Rmgistro 
Nacional de  Valoros 0 Intermediarios. a solicitud de la 
inrtitucíbn  ínteresrda.  traaítada por el Banco  de  Hixico. 

Generalmente el plazo  m&ximo es de 9 1  días y m 1  mínimo 
de 7, pudiOndorm  fijar  plazos  intermedios  en atíltiplor do 7 
días. So manejan  r6ltiplos  do *100.000.00 y se operan  con 
una tasa de  doscuento, al Igual que el papel comercial. 

Las  inrtitucionms dm Banca  H6ltiplo  tionon  una 
capacidad  do omisi6n  do ostos  valores  hasta por 0 1  40% d o  
su  capital nmto. y ostas  operaciones  no  estan  ru3otas  a 
encaje logal, lo quo  pormi  te  que el banco  trabajo 
activamente  on m1 mmrcado  do  oridito  sin hacor  uso de los 
d*pb~itos  do  sus cl iontos. Con estar operacionmm. la 
banca  puode  cubrir la domanda  insatisfecha  do orMito de 
la8 ompresas  pequohc y medianas  primordialmente. Lar 

aceptacionos  solo  roprerentan  una  obligaoibn  contingmntos 
para las Sociedades  Nacionales de Cr&dito. 

En  algunos  casos  se  rrquiermn  garantías. en la8 que 108 
accionistas  no  puodon s e r  avales.  sino  personas flsicas O 
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morales  con algfin nexo comerciail. quienes  otorguen SU aval 
a traves de una  carta  fianza. 

El costo de este  financiamisnto  varia  dependiendo d e  

sus monto. circunstancias y riesgos  de la oporaci6n Y esta 
intogrado por: 

a)  La  tasa  de  descuento  cotizada por la Cara de Bolsa. 
b) La comisi6n de la Casa por la colocaci6n. 
c )  La comisi6n del Banco por Ir aceptaci6n del crmito. 
d) Una comisi6n  que  debe pagarse a INDEVAL  como 

depositario. 

e> LOS costos  de las publicaciones y registro en la 
seccidn  de  valores  do  Registro  Nacional de Valores e 
Intermediarios. 

Las Aceptacionrr  Bancrr  iar  ron  instrumentos 
relativamente  nuevos  en el mrrcado  de valores del pais. 
requiriCndose  que lar operaciones queden  inscritas en el 
Rogiotro  Nacional  do  Valores e Intermediarios a 60licitud 
do la instituci6n  intefesada.  tramitada por el Banco  de 
Pl*x i co. " 3  

Dada la facilidad  qué  ropresrnta la obtrncidn do 
Fecursos a traves  de las aceptaciones  bancarias y la 
complmjidad do los mercados  financieros. es de  rsperarso  un 
crocimionto  de  este  instrumonto  en los aiios futuros 
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8 )  FINANCIAflIBNTOS DEL SlSTliflA BANCARIO. 

L o s  prrstaaom d e  ban008 oomrrcialoa. los cuales 

aparecen  rn rl Balancr  como  <<dooumrntom por pagar?>. 
ocupan 0 1  segundo lugar on  importancia rn el crbdito 
comercial  como  furntee  de  finanoiamirnto a corto plazo. 

Los banco8  ocupan una  pomioibn b&8ica rn l o r  mercados  de 
dinero a plazo8  corto e intermedio. A mrdida  que  aumentan 
las nrcesidadr8 dm finrnoianirnto  de una rmpreaa, esta  pide 
f ondos  adiciona Irs a I os banoo8. Si la peticidn e a  

nrgada. 11  altrrnativa  con8iatr  an  disminuir la tasa  de 
orecimiento o rrduoír las operaoionrs. 

El Si8trna  Banoario  ofrmor  una  divrrmidad dr 
tinanoiamirntom,  rntrr lorn oualrm m. rnourntra m 1  Prbmtalbo 
Quirografario, mismo quo por 8.r lidrr mn 0 1  monoionado 
aimtmma, mara 0 1  Onioo qua am tratara  an a8tm punto. 

P P d l t m O  Puírogr8frrio o Prdmtamo Dlrmoto S i n  Carantlam. 

La Inmtítuoibn da orMito IO. otorga oon bamr on la 
molvmnoía y moralidad dol molioitantr. Sr pumdm di8ponmr 
d o l  crbdito  an  forma  rrvolvrntr poro drbrn liquidar80 a au 
vrnoimirnto.  Purdr  rrqurrir8r aval y grneralmrntr loa 
cr+dito8 .on a 90 días, p 8 r o  purdrn  toner  un ARO de plazo. 

Cuando  rmtom  pramtamom  tirnrn  garantía re le= llama 

Pr@8trno oon  Colatrral,  mntragAndomr eomo tal dooumrntom o 
oontrarrroibom dm olirntrm,  miendo la amortizaoibn del 
pr+mtrno al vanolaímnto da lo8 dooummnto8. 

La  tama dm intoram  bamada rn rl comto  porcentual 
p r o m ~ d í o  dol dinero (CPP). rl cual m m  variablr. IRAB una 
mobrrtama  fijada por 01 Banoo  aorrditrntr. 
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Lorn intmrosms sm c o b r a n  rntioiprdammntm, dm modo  quo el 
clirntm rmoibirA Qnioaamnte m1 monto liquido. rmto e s .  el 
monto  rutorizrdo dm1 cr4dito monos l o s  intorornos. 

Dioho prcCmtamo tondr. qum rosolvmr  Qniaammntm  problmmas 
rmtarmntam a p a g a r  pamivom. no haoi4ndolo para invrrmionm8 . 
mn bimnms dm orpitrl. 
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ADnlNISIIUCION Da CAPITAL DE TRABAJO 

A) POLITICAS DEL CAPITAL DE TRABAJO 

Hasta el mo-nto. so hr estudiado el factoraje  como 
tal. sus anmtecedonter. modalidades y beneficios en la 

administraci6n y planraci6n financiera. Como se h a  virto. 
el factoraje ma UM forra  de  financiamiento de las cuentas 
por cobrar. parto  importante dol activo  circulante de una 
empresa.. y mstr. es uno do los aspectos de la 
Adminirtrrci6n F1.rrncierr que se debe cuidar. 

El rdliris do la intrrrrlacibn de las cuentrs del 
activo  circulante con las dol prsivo circulante. 8uelen 
donominrrse  Administraci6n del Capital  de Trabajo. En UIU 

persprctiva  uplir. Ir administraoi6r6 del capital do 
trabajo  representa los rrfurrros  de Ir empresa por hrcer 

ajurter m n  lor c u b i o s  a corto plazo. E r t o s  reprerentan 
109 acontecimientos a los cuales la empresa  debo dar 
rospuostas  rapidre y mfectivar. Esta6 eon la toma  de 
decisiones  financieras  que  ocupan la mayor parte del tiempo 
del administrador  finrnoiero y repreaentan las &roar en Ira 
cuales Ir rctividrd se deserpeih en f o r r r  continua. 
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al Importancia do la administraci6n del capital de 
trabajo. 

LOS siguientes  puntos  son  aspectos  que  hacen  importante 
el cuidado de la Administracidn del Capital  de Trabajo: 

l."La mayor parte del tiempo  de  un  administrador 
financier0  esta  dedicado  a la6 operaciones  diarias  de la 
empresa. las cuales se purden  clasificar bajo el nombre  dr 
Administraci6n de Capital  de  Trabajo. 

P.-Generrlmente, 1 os activos  circulanter 

representan mas de la mitad  de los activos  totalrs  de  una 
empresa.  Debido a que  representan  una  inverri6n grande. 
10s activos  financieros  son  dignos  de  que rl administrador 
les dedique una cuidadosa atencibn. 

3.-LOs activos  circulantes  son  particularmente 
significativos para el administrador  financiero  de  una 
pequr,xI empresa. AdrmLs. si una pequek empresa  tiene 
un  acceso  relativamente  limitado  a 106 medios  de 
Capitales  a largo plazo, debe  basarse  nrcesariamento  en  un 
fuerte  credit0 comercial .y on  prestamos  bancarios a corto . l i  

Pla.ZO, los cuales  afectan el capital  de  trabajo  aumentando 
los pasivos  circulantes. 

4.-LOS incrrmentos  en  ventas  producen  necesidades 
inmediatas  sirilarrs  a  invrntario  adicionales y, tal  vez. 
saldos  en  efectivo.  Todas  estar  necesidades  deben ser 

tinhnciadas. y como estéin estrechamente  rrlacionadas  con el 
vblumen  de ventas. es  imperativo  que el administrador 
i%XinCi.ara se mantenga al tanto  do los avances  de 1 srgmento 
del orpital de trabajo  do Ir empresa. 



b) PeLitiers dc fnwersfdn en ectfvos. c i r c u l a n t e r .  

En cundiu-f-8 da aertota m incertidumbre. la 
administraclckr &Q mP;tvo  t=I~crulmte implica: 

2) La adictda d- un inwentario de armrictad para 
dar curn.ta dol b c h o  chr que 1 OS paon6sticos son 

Imperfectos. 
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de efectivo. de cucntas p o r  cobrar y de inventarios se 
encuentran agudamente  restringidas. 
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En Ir8 politicas  conservadora8  de  activos  circulantmr 8m 
mantienen  saldos  de  rfectivo.  relativamonte altor. SI 

tienen  disponibles  fuertrs  saldos  de inventarios. Y la8 

ventas se estimulan  mediante el u60 de  una  política do 
cr&dito que  proporciono  financirriento liberal a lo6 

clientes y qum  otoreum como resultado  un  alto nivrl do 
cuentas por cobrar. 

Sin mmbrrgo. los difrrontma  tipos dm activos 
ciroulrntmt  rimctrn e l  rimrgo y rendimirnto  on forma 
dífermnt-. Parr Imjorar la poricien dm rimrgo 80n ma8 
Cltilms las tmnmncias dm efectivo  qum  un  incrmrrnto  en 
cuentas por cobrar o m n  invrntariori m1 rfmctivo  Ocio80 
-afecta r tas utilidrdms m n  una forma mar  8mvmra qum la 
mirra invmrri6n m n  vrlorms nrgociablmr. Lo qum s i  or 
Claro, m8 qum  una  mayor  rotrcidn dm inventario. Y cumntar 
por  cobrar  tendra  un  mfmcto  positivo  en ml ciclo  financiero 
dm una rmprmrr. 

"* 

C) Importancia  de la adecuada  adminirtraci6n dm 
of ectivo- 

Varios aspmctor  intervimnen m n  la adminimtraci6n dm  la 
porici6Tl dm liquidmz de la rrprmra. Uno d m  rllor conmistr 
en  idmar  rirtmmrr  para la adminirtrrcidn  de 106 f IuJos dm 
mntradr Y sal idr  de mfrctivo. La rmcoleoci6n y 

dmmmmboleor  sticacmr  de  mfmctivo se han  convrrtido  on  una 
de Iar principales areas de I r  rdminimtraoi6n financiera. 

Existen  vartar  raxonms por las que se mantirnm 
mfrctivo. rlgunrr  de las mrr lrportrntem son: 



125943 
51 

-Hotivo referente a  las precauciones: se 
relaciona  principalnonte  con la predictibilidad dr 10s 
f lujo0 de entrada. y salida  de  efectivo. Se  mantienen 
inventarios de seguridad de efectivo. 

-Necesidades  futuras:  Las  cuentas  de  efectivo  de 

la empresa pueden dar  lugar I niveles  cuantiosos  robre una 
bare  temporal:  esto, a medida  que s e  acumulan los fondos 
para satisfacer  necesidades  futuras  especificar. 

Adsmas, la razdn del circulante y do la rat6n  de la 

pruoba  Acida  son  aspectos  clave  en el anilisis  dr crCdito. 
ES muy importante  que la empresa. con el objeto de mantener 
SU ostAndar dr crCdito. satisfaga los ertLndares dm la 
linea del negocio en la cual esta incluida. Una  fuerte 
roputacibn  crediticia  capacita a la empresa para  comprar 
bienes dm sus  provrrdoreo  en tekrminori favorables y para 
mantener SU 1 inea  de cr&dito con  bancos y otp.=sFfuentes de 
orhdito. 

Finalmente,  una  adecuada  planoacibn del flujo  de  fondos 
sora fortalecida  con  una  buena  administracidn del efectivo. 
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B) CAPITAL DE TRABAJO Y LIQUIDEZ 

El capital dm trabajo so define segQn  Jaime J o r g e  

Gutman Armenta. como la invrrribn  necesaria que rrquierr 
una  empresa  para  solventar SUS necesidades a corto plazo. 

El capital dm trabajo rs una cifra que se altera  con 
motivo  do las operaciones y el simple  transcurso del 
tiempo. Sin ombrrgo. como ya so ha ~rncionado. e l  

administrador  financiero  debe  conocer las difcrontrr  formas 
para  controlarlo. y realizar Aa toma  de  drcirionrs 
acertada. En si. 0 1  capital  de  trabajo  nrto  drpende d m  la 
sincronizacibn  de Ir produccibn,  venta y cobrrnra. 
Por tanto, la trrra  es  tratar  de hacer  una  selrccibn sana 
de  cartera  con  un  porcontaje  mínimo  de  cuentas incobrables: 
escoger  proveedorrs  que  garanticen la calidad  de lor 

productos  que se ofrecen: y una  fuerza  de  ventas tai qur so 

obtengan  mrrcados  rorles y potrnciales. 

En virtud  do que ya  se  menciono la importancia dm una 
buena 
administracibn  dm-  efectivo para lograr. entro  otros 
aspectos.  un  nivel  adecuado  de  liquidez,  analizaremos 
brrvrmrnte Ir importancia de este  como-indicador. 

La  liquido2 sr puede  dofinir  como la capacidad prrl 
hacer  frrnte  a los comprorisos  a  corto  plazo de una 
empresa. Para  rlaborar  un  anAlisis. hay que ver la 
composicidn del activo  circulante  en  rslaci6n  con el pasivo 
circulante. 

En cuanto r l  activo  circulante: 



a) C a j a  y bancos: Conservar el mínimo  que  permita hacer 

frente a las operaciones  normales del negocio. 

b )  Inversiones e n  valores:  Encontrar la inversibn  que 
ofrezca  mejores  rmndimientos.  con ei objeto  de  que la 
organlracibn  asegure  productos  financieros. 

c )  Clientes: Ijiversif icacidn en la cartera  con  plazos 
acordes a la recuperacidn  de las cuentas  con los 
proveedores. 

d )  Inventorios: Mantener  una  rotrcibn Bgi 1 de 
productos. 

e )  Otras  cuentas:  Que  sean  recuperables  en SU 

totalidad. 

Por lo que respecta al pasivo  circulante: 

I) Prmstamos bancarios: Tratar  de  que  soan  acordes al 
tipo d m  operacibn a rmal izar,  esto e s .  utilizar 
financiaairntos a largo plazo para inversiones a largo 
plazo. y rmcursos a corto  plazo para inversiones a c o r t o  

p 1 azo. 

b )  Proveedores:  Smleccionarlos  con  base al servicio. 

calidad Y plazo. lo que  puede  conllevar a dar mayor  credit0 
a nurstroi clirntrs. 

c )  Otros  pasivos por pagar: Que s e a n  aquellos  en los 
quo la empre8a haga frrntr  sin  problemas  para  su 
Ifquidac36h. 

estruttu'rr  dol capital de  trabajo y liquidez d e  una 
rmprrra es difrrrnte  en funaicin  a  la actividad  que realiza. 
Son indicadorms  fundaaentalrs para la supervivencia o 
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desaparícl6n  de la rmpreaa. La opcidn dol financiraimnto 
del factoraje se brinda para incrementar  dichos 
indicadores. de  ah1 la importancia d e  su analisis mn los 
siguientes  crpltulos. 



HECANICA DE CONTRATACION.  OPERACION Y COSTOS 
DEL FACTORA J E 

El dosconocimiento  de  nuevas t-nicas o foraulas 
financieras. o s  on muchas  ocasiones. la principal  razdn del 

fracrso  do las pequoñas y medianas empresas.  Así mismo. la 
seloocidn do l e s  mes adecuadas  para el negocio  puede 
resultar  parr  algunos un verdadero obstdculo. 

Por lo tanto, el ostudio de los difermntes  sistemas 
financioros,  adquiero  dir a día. mayor  importancia. El 
ompresario  no  debe  conformarse  con el conocimiento que 
tione de las practicas  bancarias  tradicionales  sino  que 
dmbe  estar  atonto a toda  formula  financiera  novedosa  que 
surja en'el mercado. para seleccionar la mas adecuada. 

MECANICA DE CONTRATACION. 

Parr inioiar  con esta operacibn. el empresario  en  esta 
otapa  llamada PROSPECTO, solo  requiere llenar una  solicitud 
d. LINEA DE FACTORAJE a la empresa  FACTOR  de  su 
prof oronoir,  anexando los mismos  documentos  que 
gonoralmente onvia a  las instituciones  de  crwito.  con la 
gran  vontaja  de lograr una  respuesta  en  un  plazo  mdximo  de 
1 0  dirs. 

Los siguientes doe elementos  son  esenciales: 

í.-Anoxrr una lista de los clientes  que  desea vender. 
ya que a diforencia  de  un  credit0  bancario, el FACTOR 
dopondo  para  cobrar, del criterio  con  que el empresario 
selecciono a sus  clientes  (COMPRADORES) y la documentacibn. 
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fICtUL\LS. contra-rociboo 0 titulos  de  cr6ditor.  modior  qua 

por si rolos cubriran 0 1  dinero  entregado .ti prospocto 
<CEDENTE). y quo  pasaran a ser jurldicarente.  propiedad dol 
factor. 

2. -Qua quion  contrate  con el FACTOR. cuente  con 
facultador ruf icientoe  de dominio. ya que  en la oprraci&n 
do corprr-vonta de dorOCh06. son  necesarios trter podore8 
para  corproretorse a firmar l o o  contratos respectivos. 

Autorizroí6n  de la linea de factoraje: 

Una Voz ontrrgada la solicitud dm FACTORAJE a1 FACTOR. 
Orto  drtorrfnrrr Ir viabil idad do la oprracibn. El 
rorultrdo  do la solicitud se da  en  un plazo pmrentorío. 

tor  siguimntos son. entre otror. oriterior  que 
gonorrlronte  usa o1 FACTOR para autorizar la linoa dm 
FACTORAJE. 

DE L A  CARTERA: 
-amlidad  de la cartera. 
-calidad dol producto. 
-política  rana  de ventas. 
-cartera  rapetitiva. 
-clientela diversificrda. 
-rotaclbn  geogrBfica  de los comprdores. 
-importe de  devoluciones,  rebajas y descuentos. 
-importe  de las vontas. 
-numero  de  facturas. 
-variedad  on las entregas. 
-ventas  crecientes. 
-competitivídad  de su producto. 

DEL SOLICITANTEZ 
-prestigia  en el medio  en que se desenvuelve. 
-experiencia  en el ramo. 
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-solvencia. 
-solidez en las relaciones laborales. 
-polttica  sana  de  capitalizacibn. 
-actualizaci6n  de  activos fijos. 
-politic& d e  protecci6n  contra  riesgos. 
-políticas de compra. 
-políticas de pago a proveedores. 

CONTRATO  NORHATIYO. 

La aprobacit5n dm la linra do  factorajr Y 8US 

condiciones  ron  inmrdiatamente  informadas al PROSPECTOS  una 
vez ac+eptadar por esto, se procede a rlaborar y firmar. lo 
que  rn el mrdio se llama CONTRATO  NORHATIVO  Ctambiin 
conocfdo  como  PROMESA  DE CESION). 

Este  contrato os rl instrumrnto  jurídico  que  regula lar 

relacfonrs del prosproto  (que ahora so llama  CEDENTE);  rn 
41 re rstablrcerin lar barer  de  operacibn.  obligando a lam 
partes a celebrar  una  serie  numerosa  e  indrfinida  de 
contratos  dotinitivos  llamador  CONTRATOS  DE CESION. 

Por el solo hecho dr firmar e l  contrato NORtlATlVO. 0 1  

FACTOR  mdquirrr la obligacidn  dr  rerprtar la 1 inra dm 
FACTORAJE por rl prriodo  do  oontrato.  siempre  quo .m1 
CEDENTE  cumpla  con las ertipulacioner  srSaladar  rn .o1 

mismo. En  emtr  contrato.  no se tranmmite I r  propiedad  de 

las cuentas por cobrar. todo 0 1 1 0  surgira  en la firma  de 
los contratos dm CESlON. 
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OPERAClON DEL FACTORAJE- 

En n9xico. I r  operacidn  do  compra-venta de las cuentas 
por cobrar,  se realiza a travCs  de la figura  jurldica de la 
CESION DE DERECHOS. este es un  contrato, en virtud del 

cual, e l  CEDENTE transmi  te I o6 derechos que t isne a cargo 
de  sus clientes. Ilarados CONPRADORES. a una empresa 
especializada  denorinada F A C T O R .  

En si.  la operacidn del F A C T O R A J E  e s  muy srncil la. las 
cuentas por cobrar  ron  listadas en papelería  proporcionada 
al efecto. por m 1  FACTOR -que no es mas  que e l  contrato  de 
CES ION. en el cuai se  describen las cuentas por cobrar que 

drrean  entregar al F A C T O R .  

A l  contrato  de CESION se anexara  toda la docuaentacidn 
cooprobrtorir de Ia existencia y legitimidad dm las cuentas 
por cobrar. esto 86. facturac.  contra-recibos.  notas de 
remisibn. de embarque. etc. de CONPRADORES previament.s 
acordados. 
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COSTOS DEL FACTORA J E. 

LOS  mlmmmntos que timnen  rmlaci6n  dirmcta on 0 1  cost0 
do las oporacionor dm FACTORAJE prra 0 1  CEDENTE. S 0  

trataron mn 0 1  capitulo 1 1 1 .  

A continurcíon.  un  ojomplo  ilustrara la for- mn  qum m1 
costo real dm1 financiamionto  de lar curntar por cobrar. -6 

una funci6n dm Ir rotaci6n dm las ouontas por cobrar Y dm 
I r  tara  nominal de inter&r. 

la CompaiCia tlmxiaana. S .A , .  tione v r n k s  anurlms 0 

crLdito por S1.000.000~00 y tu  saldo  promedio dm curntrs 
Por cobrar os de s200.000,00. Dm opto m o d o .  sus cuentas 
rotan 5 vocms  por am, CompaAla Ilmxica- cansidora llmvar 
1. cabo un  convonio dm FACTORAJE. El faetor  apruoba las 
facturas dm CompaSla  Hexicana y anticipr. los fondoa tan 
Pronto como 106 bionms  sman  rmbarcados. L a  comisi6n de 
factmring por  vrrifi-ci6n dm1 crMito rs dm1 1.25% drl 

monto do la factura.  dmducida  mn forma  anticipada. El 
fretor  ortab 1 ace  una  rmsorva dm1 15% contra 1 aB 

drvolucioner sobre los articulo8 en  cuesti6n. 

El gasto d m  intmr+s so calcuia a una  tasa  anual dm1 18% 

sobro m1 monto dm la f actura mmnos la rmsorva y sm drducm 
en forra anticipada- Como Ir rotacidn dm cumntas por 
cobrar os do  cinco V W C ~ B .  implica  un  poriodo  promrdio dm 
nObrrT8Zr  do 72 dfaB. Esta m= la duracih mn la cual lor  

YOndOs dm1 factor  rrtar&n  on r iorgo. <En r s t r  caso. 1 

poriodo  do  cobranza dm 72 dlas es aproximadamentm el  dobl m 
a01 portodo promedio dm  cobranza dm las otras  omprosas dm1 
l í r l o  giro. y reta puodm sor Ir raz6n por Ir qum CompaRla 
?briarnr Bm vora  motivada a conoidrrar m1 faotoring dm las 
cwntar por c o b r a r ) .  



Corlsidn de factoring <O. 015)200,000 S 3,000 

Reserva <O.  15)200.000 30 . O00 

Gasto de intereses <.16)<72/360)<200.000-30,000) 5,440 

Fondos  anticipados 200,000-3,000-30,000-5.440 161 , 560 

Gastos, anurlrs de interoror < S )  <5,440) 27,200 

Coriridn  anual del factoring <5)<3,000) 15 , O00 

TOTAL DEL GASTO ANUAL 42.200 

TASA DE INTERHS  CALCULADA 42,200/ 16 l. 560 26.12% 

Cabe  sehlrr.  quo  purde haber una  considrrablr 

vrrircl6n  en los tdriinos dr lor contrator dm 
financiarionto  rrdiantr  cuontas por cobrar, por rjerplo.  un 
convenio dr factoring  purdr  erigir  quo rl intrrar so 

Calcule  sobre el precio  de  factura, menoe la rrsrrva y la 
corlsldn de frctorlng. 

La  Detodo logla hrce notar,  quo al uso  de  factoring 
puede  rrducir lor COSt08 dr un  drpartaarnto  de  cradito  do 

empresa,  por  ello  trrbl&n  puede ser COSTO-EFICIENTE. 

Una  voz  qua so OStabloco  un  acurrdo dr factoring.  tiene 

lugar  un flujo  continuo  circular  dr  bionrr Y fondos  entro 
0 1  vrndrdor. los corpradorrr y r 1 factor. El vrndrdor  de 
los birnrs  rrcibr ordrnrri y transmito lar ordrnmr d m  compra 
r l  factor  parr SU aprobacibn.  drspuar dm la misma.80 
rmbrrcan l o s  birnmr. m1 factor  anticipa rl dinero al 
vrndodor, los corpradorrr  pagan al factor, Y ertm, 
prri6dícarrnte  rrmltr  cualquier  rrrrrva  rxcrsiva al 
vrndodor  do los birnrr. Por tanto,  una  voz qua 0 1  
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EVALUAClON DEL FlNANClAHlENTO  POR CUENTAS POR COBRAR. 

Este finrnciuiento 10 drbe orrncirlmrntr a quo rl 
vendedor,  nrcrrita  prdir  prrrtrdo sobro una brsr no 
garrnt í tadr. La  crri6n dm las curntrs por cobrar 
introduce  ortr  rrprcto dr l  finrnciuirnto  solo  con las 

cuentas por cobrar  tratadrr COM grrmtfr ezoIrtrra1 para r l  

pr&rtamo, la crri6n  rrria  cuando lor comprrdorrr  de U M  

rmpresr  tirndrn a mor corpaiifrs dm muy  alta  calidad. Por 
otra parto. r l  factoring r h d r  1.1 aoprcto  de 
fínanciarirnto, el de la rvalurcibn  dr crMito Y al 
6UpUr8tO  rirrgo  dr crwito por prrtr dol factor. Por 
tanto, on cierto  sentido. os rngakro incluir I r  comiridn 
dm factoring a1 calculo  do  su corto rrrl- El  rrprcto 

clave  parr  este  olrmrnto dm SEGURO del costo rs qua las 
funcione6  de  verificacidn  de crMito y dr  toma  de rirrgo. 
puedr  llevarlas a cabo  en  una forra ras econmica e l  factor 
o la rmprrsa mirra. Un FACTOR rficirntr  tisnr la vrntaja 

de  que al haber  hrcho  una  rvaluaci6n  dr crMito de  una 
rrprrra  compradora  purdr  VENDER  su  rvalurci6n. por rjrmplo. 

1 0  difrrrntrr  rmprrrar  vrndrdorar por una  cantidad tam 
prqueh como 1/10 del corto dm I r  rvaluacibn.  En  cambio, 
cada  vendidor  individual  tendria  quo  llrvar la totalidad 
del corto  da la rvaluacibn sola. y la evaluaci6n  tendria 
que ser duplícadr  tantas  veces  como  rrrn los  vrndrdorcs. 

Cuando la diferencia  de  cortos  no  es grande. rl aspecto 
qur -be discutirre 80 rrducr a la rf icacir  rrlativa dm la 
CbapaClia vincledorr en oporící6n a Ir oorpaKir da iacatorrjc. 
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AWALISIS COHPARATIVO VOLUMEN DE PlNANClAnlENTO DEL 
FACTORAJE FINANCIERO Cow WaOS FINAWCIARIEWTOS A CORTO 

PLAZO 

El objotivo  principrl  do  orto  trabajo. or 0 1  hroor una 
rnAlirir ortrdlrtico dol dorarrollo  do lor volu~Ono8 
oporrdor on ourtro instrurntor do finrnciuionto a earto 
plrro on  nuestro pllr. Estor ron. 0 1  p a p 1 1  comoroirl. I r 8  

rcoptrcionmr b r n a r i a s .  los prortuor dirootor Y 0 1  

frctorrfm  tinrnci-ro- 

se trata  de  obtonor  inforrrci6n  que  nor puoda 1 lovrr r 
omitir u- informcia rorpocto rl dorarrollo dol frotorrjo 
tinrncioro. comprado  con 1 or inotru=ontor d o  
finrnciuionto  rntorforronte citrdoa. 

IlECAN I CA t 

SO anrlirrron lor drtoc  hirtbricor  do  voluronor 
oporador  ronrurlronto por l o o  inrtrurontor  ronoionrdor.  dos 
do  onoro  do 1989 harta roptiorbre  do 1991. 

L.a fuonto  para o1 Papo1 Co~orcial y lar Acoptacionor 
Brncrrirr  fuo e l  Arma do  Invortigrci6n  Doourontal do Ir 
Bolsa Iloxiorna d m  Vrloroo (Contro  Bursatil) en los 
Bo 1 ot inmr  de 
lndicrdoror  Financioros,  En os06 Bolotinor 80 oncontrabr 

la inforrrczi6n sobro lor Proftar08 Diroctor del Soctor 
Bancario; 0 1  problorr  rrtribo  on  quo  en  rllor 80 ranojr 0 1  

rubro do  "Crrtorr  do Crmito * * .  rirro  quo  corprondr  todrr 
Ir8 ouontar  do c r M i  to  on IU con junto: por I o quo fU0 

trporiblo  conocor el volurrn  exacto de Pro8trmor  Director 
por oste podio. .. Sin embargo.  on la Corisi6n  Nacional 



63 

-noaria mo oudo  obtonor i n f o r n c i m  por -io do lor 

-8oletinrr quo edita la misu. Rorpocrto a 1 Factoraje 
Firuncioro.  on Ir Arocircidn Ilosica~ do Emprosas do 

Factorrlr CAHEFAC) no so cuontr  con  inforuoi6n  oficial 
para ml de 1969: on 1990 BOIO BO curnta con UM 

irifor=acic5n anual; y on 1981. m i  cruonkn con u- 
informaci6n  rmnrurl. En ortor (Lltimor a k r  la informroi6n 
obtrnidr por la AUEFAC orta barrdr on Los oficior que cada 
una  do lar mmprmcrr do  factorajo  snvia 1. 11 Socrmtaria  de 
Hacienda y CrMito Publico. 

Los datos  histbricos  obtonidor I.) rctualirrron a POSOS 

dm1 mm6 do  soptiombrs  do 1991. orto. con  bare  on 0 1  

I.N.P.C.: una voz rrrlirrdo l o  antorior. so procodib a 

graficar toda la inforracith. para, dm msto modo. 
analizrrlr y podrr  omitir  conclusiones. 

DESARROLLO 

La inforrrci6n  siguimnte m s  de los datos  hirtbricos dm 
volummn  de  financiarimnto  msnrual  drsdm  mnmro dm 1969 a 
rrptiorbrm de 1991. 
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VOLUMEN  DE  OPERACION  MENSUAL  DE  1NSTRUMENTOS DE 
FINANCIAHIENTO A CORTO  PLAZO  <millones  de p a s o s ) .  

me S 

bancar i as 

enero *BO 

febrero 
marzo 

abrí 1 
mayo 
junio 
ju 1 io 
r g o r t o  

septiembre 
octubre 
novierbra 
diciembre 

papel comercial  aceptaciones 

860,077 
583.006 
783.210 
064.623 
708,500 

l .  064.300 
2,875.143 
3,324,445 

3,916,656 
3,032.690 
3,726,218 
4.922.896 

1 , 8 3 4 . 5 8 5 .  
2.423.035 
2.003.30O 
2.080.167 

175,702 
2.285 , 573 

2,684,761 
860,873 

1 , 123,028 
1 1 4 . 9 5 0  
90,046 

200 
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r e s  

bancar ías 

enero '90 

febrero 
marzo 
abrí 1 
mryo 

junio 
j u i  io 
agosto 
septiembre 
octubre 
noviembre 
diciembre 

pape 1 comercia 1 

4.815.226 

5.218.877 

6.227.383 

7,045.353 

7.510.281 

8.389.117 

6,505,417 

6.874.960 

5.594,602 

6,825,064 

6,457,065 

6,935,446 

aceptacionss 

250 

9.  708 

8.650 

8.600 

l. 308 

17.050 

8.600 

10.430 

6,354 

200 

250 

200 
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.nr 
brncrr ir8 

enmro '91 

tebrero 
m r z o  

rbr i 1 

-YO 

junio 

jul io 
a.orto 

septiembre 

-0s 

finmcioro 

rnero ' 8 8  

febrero 
marzo 
rbr i 1 

mryo 

junio 
jul io 
r ~ o r t o  

septiembre 
octubre 
nov i embr Q 

diciembre 

6,464,674 

5,794,032 

5*540,393 

6,077,040 

6,060,300 

4,460,845 

4,662,592 

4,982,794 

5,098,305 

prostrmos  dirootor 

46,767,867 

47 , 300 , 368 

49,567 , 160 

48 , 806 , 083 

5 2  , 374 , 427 

54;435,201 

56,121 , 830 

58,138,355 

50,252,150 

62,524,305 

65,709,066 

73,355 , O00  

rcoptruionrm 

245 

i 96 

186 

106 

246 

1q7 

i 96 

246 

107 

frotorrjr 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 



ros  

tinrnciero 

enero '90 

febrero 
marzo 
rbr i 1 

mayo 
junio 
jul  io 
agosto 

septiembre 
octubre 
nov i erbre 
diciembre 

enero *S1 

febrero 
marzo 
abrí 1 

mayo 

junio 
ju 1 io 
r s o s t o  

septiembre 

71.699,OOO 

72. 982 , O00 

74.521 , O00 

77 , 855.000 

60 , 726 , O00 

83.669 , O00 

86 , S20 , O00 

80.316,OOO 

95,403 , O00 

101.873,000 

107 , 209 , O00 

114.908.000 

114,797,000 

116 , 678t000 

119.446,OOO 

126,431.000 

131,417,000 

134,309 , O00 

67 

trotorrJ* 

-0- 

-0- 

-0- 
-0- 
-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

4,605 , 348 

3,475 , 769 

2,846.654 

3,749,277 

4,571 , 101 

4,536.783 

6,660.083 

4,342,973 

3,883,451 

FUENTE:  BOLENTIN DE INDICADORES  FINANCIEROS C.N.B. 
BOLETIN  DE  INDICADORES  FINANCIEROS C.N.V. 
INFORME DE  INDICADORES  FINANCIEROS A.H.E.F.A.C 
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LOS drtor .mteriorer f u e r o n  rcturlitrdor r prror dm 

smptiembre de 1991; esto. con br80 on 0 1  mitodo do I.N.P.C. 

Así,  lor rmrultrdor fueron los sigulonter: 

VOLUNEN DE OPERACION flENSUAL DE INSTRUHENTOS DE 

F INANC 1 AHIENTO . A CORTO PLAZO A PESOS DE SEPT I EHBRE DE 1991 

<millones de peror). 

m e  S 

enero 
febrrro 
marzo 
abr i 1 

mryo 

junio 
julio 
ag08tO 

papel comercial X 

l,609,8AQ 

977.619 - 40 
1,299,189 -21 

1 ,  576.  A83 - 4. 
I, 142.173 - 30 
3,128,545 0D 
4,534,101  175 

5,192,783 2 1 5  

septiembre 6,060,242  267 

octubre 5,996,172  264 

noviembre 5 , 6 0 2 , 7 4 1  240 

diciembre 7,160,352 334 

aceptaciones  bancarias % 

3,177,694 

4,062.460 

4,816,009 

3,399,617 

283,249 

3,640 232 

4,233,868 

1,344,684 

i, 738,280 
175,264 

135,393 

29 1 

30 
S* 

9 

-90 

16 

35 

- 5 6  

- 40 

-94 

-95 

-99 
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papel comercial % rceptrcloner  brnorrirr % 

enero *90 

f e b r e r o  

marzo 
rbri 1 
nryo 

junio 
jur  io 
agosto 

septiembre 
octubre 
noviembre 
diciembre 

6,681 . 126 

7 . 080 , 972 

8.303.592 

O ,  253,367 

9.695.022 

10,506.294 

6,070,620 

8 . 386.076 

6 , 728.068 

8,091 , 796 

7.456.619 

7.764.232 

305 

329 

404 

46 1 

488 

543 

390 

a90 

308 

39 1 
352 

37 1 

347 

13.172 

11.534 

11 . 295 

1 . 688 

21,536 

10.669 

12.723 

7.641 

237 

289 

224 

-99 

- 09 

- 99 

- 90 

- 99 

- 99 

-99 

- 99 

-99 

-99 

- 99 

-99 
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me c papel comercial 

enero ' 91  7.057.243 

febrero 6,214.172 

marzo 5.  860.786 

abr 1 1  6.362.680 

mayo 7,112,032 

junio 4,585.163 

jul  io 4.741.798 

agosto 5.032.694 

septiembre 5,088.305 

enero '89  79,477,313 

febrero 79 , 303.797 

marzo 82.222 , 005 

abr I 1 79 , 895.833 

mayo 84,432,814 

junio 86,699,072 

jul io 88.504, 126 

agosto 90.812.111 

septiembre 91,680,652 

octubre 95,330,808 

noviembre 98,935,476 

diciembre 106,694,848 

n 

328 

277 

255 

286 

33 1 

178 

187 

205 

209 

aceptaciones  bancarias % 

- 0 . 2  

3 

O.  5 

6 

9 

11 

14 

15 

20 

24 

34 

267 

210 

207 

205 

255 

202 

199 

208 

197 

-0- 

-0- 

-0- 
-0- 
-0- 
-0- 

-0- 

-0- 
-0- 

-0- 

-0- 

-0- 

- 99 

- 99 

-99 

- 99 

-99 

- 88 

-99 

-99 

- 99 
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prestarnos dlrectos 

enero 'BO 
tebrero 
marzo 
abr i 1 
ma yo 

junio 
jul io 
agosto 
septiembre 
octubre 
noviembre 
diciembre 

99. 482.363 

99.021.978 

99,366.301 

102,254,757 

100,209.193 

105.934.934 

107,336.712 

110,167,457 

114,731 648 

120.780,629 

123,804,953 

126.639.506 

u 

25 

24 

23 

28 

31 
33 

35 

38 

44 

51 

55 

61 

tactoraje  financiero 

-0- 
-0- 
-0- 
-0- 
-0- 
-0- 
-0- 
-0- 
-0- 
-0- 
-0- 
-0- 



mea prestamos directos 

enero '€31 

febrero 125,llQ. 187 57 

marzo 126,353,395 58 
abr i I 132.354.128  66 

m a  y o  136.237.432 7 1  

junio 137,804,8BQ  73 

julio 
a g o s t o  

septiembre 

x trctora3e finrnciero 

3 , 7 2 7 , 2 2 7  

3,011.273 

3.9249926 
4,738.769 

49650.870 

6* 773.224 

A 386,463 

3.8839452 

77 * 
31 + 

6+ 

38 + 

66 + 

60+ 

138+ 

54+ 

17+ 

FUENTE : 
BOLETIN  DE  INDICADORES  FlNANClEROS C.N.B. 
BOLETIN DE INDICADORES  FINANCIEROS C.N.V. 
INFORflE DE  INDICADORES  FINANCIEROS A.fl.E.F.A.C 

% : VARIACION  PORCENTUAL  MENSUAL  DE  VOLUMEN  OPERADO 
CON  RESPECTO A ENERO DE 1989. 

+ : VARIACION  TOMADA  CON  RESPECTO A L  PROMEDIO  MENSUAL 
DE  FACTORAJE  FINANCIERO  DE 1989: 2,837,850 
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LIS grAf icar <ver  paginas  riguiontrs>.  nos van a 

permitir  observar un panorama  general del dO6arrOllO  de 106 
diferentes  in8trumentos  de  financiamiento.  en  cuanto a1 
volumen  operado por mes. 

A l  rcaliZIr un anAlisis  do 106 dato6 y grafiCa6 podmros 
inferir  que, en cuanto a las Aceptaciones Bancarias.  estas 
dt8minuyeron  notablemente nu  volumen dm oprraci6m  desde 
julio  do 1989 harta casi de6aparOCer. Incluno. alcanzo un 
gran  derarrollo. ya que  estuvo  arriba del Papel comercial 
en el periodo  de  rnero-mayo  de 1989. Sin embargo. aquel 
continuo  su  desarro 1 lo y las Aceptacioner  Bancarias han 
decrecido. 

Por nu parte, el Papel  comercial ha tenido un 

vertiginoso crecimiento. principalmente  en e l  a b  de 1989. 

ya  quo paro  de S1.200.000 (millones  de  penos)  de  mayo  de 
ese  ano a l o s  *7.000.000 (mil lone6 do pesos). a diciembre 
del mismo. Este  ritmo da crecimiento l o  mantiene hasta 

PIYO del siguiente año. cuando  rebasa los *10.000.0~0 
(mi 1 loner de p e s o s ) .  De esa mes a  septiembre  de 1991. ha 

ido a la baja. a pesar de  qur  en al gunor meses. ha dado 
muestras  de crecimiento. 

En cuanto  a los Prestamos  Director, han mantenido un 
crecimiento  constante  desde  enero  de 1989 a  septiembre  de 
1991. Sigue  siendo lidar indiscutible  de  volumen operado. 
Aun cuando  algunos meses ha disminuido  su  crecimiento. 
mantiene un  ritmo  constante. Qe hecho. del me& de octubre 

de 1090 a mayo de 1991. ha crecido un 20%. para ser un 
periodo de sirte  moors  con el mas al to porcentaje de 
crecimiento. 



12000000 7 

4000000 4 

2000000 i 

VOLUMEN DE OPERACION  DE  PAPEL  COMERCIAL 
A PESOS DE  SEPTIEMBRE DE 1991 . .  . " 

(millones de pesos) 

J 
VOLUMEN  DE  OPERACION  MENSUAL 

FUFNTF: ROI FTlN DF INDICADORFS FlNANClFROS C.N.V. 



VOLUMEN DE OPERACION DE ACEPTACIONES k3AfJCARIAI; 

(millones de pesos) 
5000000 A PESOS  DE SEPTIEMBRE  DE 1991 

4000000 1: - - - - - - 
- 

3000000 1 - - - - - - - - 
2000000 ‘I: - - - - - - - - 
1000000 7 - - -. - - 

- * 
- 

O I I I I I I I 1 1  1 I T f l  
\ - - - 7 r””M 

E M M J S N E M M J S N E M M J S  
89 90 91 

VOLUMEN DE OPERAClOrJ  MENSUAL 

FUFNTF: ROI FTlN DF INDICADORFS FINANCIFROS C.N.V. 

I 

i 



140000000 7 VOLUMEN DE OPERACION DE PRESTAMOS  DIRECTOS 
A PESOS DE SEPTIEMBRE DE 1991 

P (millones de pesos) J 

VOLUMEN DE OPERACION MENSUAL 

80000000 i" 



VOLU MEN DE OPERACION DE FACTORAJE FINANCIERO 
A PESOS DE  SEPTIEMBRE DE 1 9 9 1  
DE OPERACION DE FACTORAJE FINANCIERO 

A PESOS DE  SEPTIEMBRE DE 1 9 9 1  
(millones de pesos) 

VOLUMEN DE OPERACION MENSUAL 

FUFNTF: ROI FTlN  DF INDICADORFS  FlNANClFROS C.N.V. 



VARlAClON  PORCENTUAL  MENSUAL  DE  VOLUMEN  OPERADO 
DE DIFERENTES  INSTRUMENTOS DE FINANCIAMI.ENT0 

A CORTO PLAZO RESPECTO A ENERO DE 1989 n 
wee41 PAPEL COMERCIAL 

+++tt PRESTAMOS  DIRECTOS - FACTORAJE  FINANCIERO 

ACEPTACIONES BANCARlw 

VARlAClON  PORCENTUAL  MENSUAL 

f 

FUFNTF: Rol FTUJ OF INDICADORFS  FINANCIFROS C.N.V. 
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Por 10 qur so refirrr rl Frctorajm  Financimro. m B t 0  hr 
crecido conridmrrblmrontr rmrpocto r 1969. Aunqum Ir 
cifra base d m  corparroibn es rrtiradr por la AtlEPAC. si es 
prurib 1 e 0 1 croci=iento. A dmair vmrdrd. e1 f r c t o r a j m  ha 

tenido un corportrriento  variable mn 1991. inc1u.o en julio 
de e r e  rRo ruertrr  un corportrmiento r Ir brjr. 
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C O N C L ' U S I O N E S  

De rcurrdo a1 analisis  brsado  rn I ~ B  mrtadlrticar. el . 
rinico tipo  de  financiamiento  quo  ha  mrntenido  un .-. 

crecimiento  constantr WE el de lor prrstrmos  directos. De 
hecho, este ha rrpuntrdo  en el r h  de 1981- 

El Papel Comercial  tuvo  un  crrcimirnto  bastantr 
considerable  en el año  de 1989. Sin rmbargo. recisntrmrntr 
ha declinado. 

I 

El factoraje  financiero  en  nuestro pass ha crecido  rn 
cuanto  volumen  de  financiamirnto operado. Para agosto de 
1991. Ya  había  operado el total anual dm 1990. Par a 
srptíembre del miemo a*. ya  habia  obtenido  un  crecimiento 
dol 12% rrspecto a1 año  anterior C1990). La AflEFAC estima 
que re alcanzara  un  crecimiento del 28% en 1991: sin 
embargo. aun  cuando rl factoraje había  obtenido  un 
Crecimiento prometodor. lo cierto  es  que  desde  agosto  de 
1992 el volumen  operado  mensual ha dismínuido. 

Lo anterior. y combinado  con m 1  repunte  de 10s 
prestamos  directos,  hace p e n s a r  que en este  se  han  abierto 
las puertas  de  accrso al credito,  principalmrnte  para las 
medianas  empresas  que  no lo tenian.  Esto. aunado al hecho 
de qur el costo del factoraje  es  alto  comparado  con  otros 
instrumentoe de  financiamiento.  nos lleva a concluir  que 
para  que las empresas  de  factoraje  puedan  mantener las 
tendencias  de  crecimiento  que  hablan  moetrado. es necesario 
que  canalicen  en  forma  expedita y segura BUS recursos 
ffnanCieroS y administrativos a  los vastos  SrCtOreS 
productivos  que  no  tienen acceso a ellos (los crbditos): la 
pequeña y mediana  empresa. 
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ym esta  identificado e l  rrrcado al cual 80 drbrn 
d i r i g i r  las erprrras da f a c t o r a j r ;  les correspond. ahora. 
analizar y encontrar io6 mrcanisros mas atractivos para 0 1  

mercado. con e l  fin dm quo estos  puedan  trner  aCCIsO al 
Factoraje  Financiero;  porque  en la medida r n  quo la6 
empresas  mrdianas y pmqumZas  calculan m 1  corto-  beneficio 
de contar  con  un  rrrvicio  externo  de  este tipo. auarntaran 
los usuarios del Factoraje Financiero. 
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