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Resumen

En la relacion comercial entre un proveedor y un cliente generalmente se establece un plazo de crédito que, sin lugar a dudas,
constituye para el proveedor la posibilidad de incrementar sus ventas, pero a su vez, la limitante de no contar con recursos
monetarios suficientes para fabricar, desarrollar o comprar el producto o servicio que sera vendido, y con ello poder respaldar
el incremento de las ventas. En esta ponencia se expone la necesidad de incorporar intermediarios financieros no bancarios que
puedan ofrecer el factoraje financiero a las pequefias y medianas empresas ya que en las condiciones actuales este producto

financiero esta de forma importante en el sector bancario y en atencién exclusiva a grandes corporativos.

Se expone la experiencia de México a partir del afio 2006 con el surgimiento de las Sociedades Financieras de Objeto Multiple

(SOFOMEYS) vy las principales limitantes que se presentan.

Palabras claves: factoraje, crédito, negocios, instituciones financieras, ciclo de negocio, administracion flujo de efectivo.
Abstract

In many commercial transactions credit is extended to clients allowing business to increase their revenue while limiting access
to cash flow to continue their business cycle. This article covers the need to incorporate Non-Bank financial intermediaries
who can provide resources through factoring to small and mediums companies since the banking industry only focuses on large
corporate clients. It also covers the experience in Mexico after the rising of “SOFOMES” and how they have contributed to the

expansion of the industry.

Keywords: Factoring, Credit, Business, Financial Institutions, Business Cycle, Cash Flow Management.
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Introduccion

En toda transaccién comercial se requieren dos entidades: una que provea los productos o servicios, y otra que requiera de los
mismos Y, por tanto, esté dispuesta hacer una contraprestacion en valor de igual magnitud y, generalmente, representada por el

equivalente universal, el efectivo.

La intervencion del efectivo no siempre tiene lugar en la misma fecha que se entregan los productos o servicios que se ofrecen,
como seria la situacion ideal para una rotacion del efectivo mas eficiente, es decir, de tiempo minimo desde su utilizacion en la

compra o produccion, hasta que se recupera por la via de la venta.

Generalmente, la relacion entre el proveedor y el cliente, es decir, entre la entrega de los bienes y servicios y la recepcion de la
contraprestacion en efectivo, se requiere un plazo de 30, 45, 60 dias u otro plazo que acuerden las partes.

Este periodo de tiempo constituye una ventaja para el cliente, toda vez que esta utilizando una fuente de financiamiento sin
costo, es decir, recibe los bienes o el servicio, lo que le permite continuar con sus operaciones corrientes de produccién,
comercializacion o prestacion de servicio. Sin embargo, el proveedor queda limitado; aunque ya cumplié su compromiso, el

beneficio no se vera reflejado hasta recibir los recursos monetarios.

Para disminuir esta desventaja, el proveedor requiere de la participacion de un intermediario financiero que posibilite proveer

los recursos monetarios a cambio de la transferencia del derecho de sus cuentas por cobrar.

Cabe entonces preguntarse si la adicion de un tercero a la relacion del proveedor y el cliente, previamente establecida, serd de
entera satisfaccién para las tres empresas involucradas y como promover que la actividad de factoraje financiero no quede
limitada a los bancos, dandose la posibilidad de que participen otros intermediarios financieros que puedan ser constituidos

como sociedades anénimas de capital variable.

Desarrollo

El factoraje financiero puede ser definido como la cesién de derechos que realiza un proveedor de sus cuentas por cobrar,
asumiendo el costo de la tasa de descuento que le sea aplicada, a cambio de recibir los recursos monetarios que requiere para
continuar con la produccion o compra de los bienes y servicios y con ello poder minimizar el efecto negativo que pueda tener

la concesion de un plazo a sus clientes para efectuar el pago (Arteaga, 2003), (Callender, 2005).

El Diccionario de la Real Academia Espafiola de la Lengua (2014) define como factoraje:

1. m.desus. Empleo y cargo del factor (I que comercia por cuenta ajena).
En la Ley general de titulos y operaciones de crédito, en su Articulo 419, se define como sigue:

Articulo 419. Por virtud del contrato de factoraje, el factorante conviene con el factorado, quien podra ser persona fisica o
moral, en adquirir derechos de crédito que este Ultimo tenga a su favor por un precio determinado o determinable, en moneda

nacional o extranjera, independientemente de la fecha y la forma en que se pague.
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Segln Adame, R. (1998), el factoraje financiero es la operacion celebrada mediante contrato entre intermediarios financieros
previamente autorizados —denominados empresas de factoraje financiero o factores— y personas fisicas 0 morales dedicadas a la
industria del comercio —usuarios del servicios o cedentes—, con el objetivo de que la empresa de factoraje adquiera o compre
derechos de créditos vigentes al cliente, cedentes o usuarios, y en la que el factor debe realizar tanto la funcién de crédito hacia

al cedente, como la cobranza de las cuentas transmitidas, ademas de otros servicios complementarios conexos.

Para Batarce, J. (2001), “es el servicio que otorga una institucion financiera (factor), que consiste en la compra de las cuentas
por cobrar que provienen de la explotacion normal del giro de una determinada empresa (cliente del factor o cedente). El riesgo
de no pago por insolvencia (solo de insolvencia) del deudor, es decir, del que debe pagar la cuenta por cobrar (el cliente, del

cliente o deudor del cliente) y la responsabilidad de la cobranza es asumida por el factor”.

Para Gamez (2001), el factoraje es la cesion de cuentas por cobrar de una empresa a una institucion financiera conocida como
factor.

Es importante destacar que las empresas pequefias estan imposibilitadas de acceder al crédito bancario, toda vez que los bancos
exigen: ventas importantes, tiempo en el mercado, garantias colaterales y estados financieros contables que normalmente, en

los primeros afios de operacion, muchas empresas no lo tienen.

El proveedor al recibir, de forma anticipada los recursos monetarios, es como si convirtiera sus ventas a crédito en ventas de
contado al menos en una buena proporcion, lo que le permitira realizar compra de mercancias, pago de néminas o satisfacer
cualquier otro compromiso que requiera de efectivo; sin lugar a dudas, este representa el mayor beneficiado en la nueva
relacion. Esto dara ventajas adicionales, toda vez que podra incrementar su nivel de actividad, al contar con efectivo que no
procede de la contratacion de una deuda, por lo que su situacién financiera mejorard de forma considerable. También el factor
0 empresa de factoraje se encargara de evaluar la solvencia econdémica de su cliente y estara gestionando la cartera de cuentas

por cobrar, trabajo que puede ser gravoso para una pequefia empresa.

El cliente puede incrementar su pedido a volimenes mas altos, que ahora el proveedor podra satisfacer porque tendra mayor
flujo de efectivo, y extender el plazo de crédito, lo que le permitira disfrutar de un mayor financiamiento, al mas bajo costo en
el mercado.

El cliente debe buscar este beneficio en la relacién. De no darse, no estaria estimulado para poder acceder a establecer relacion
con un tercero, salvo la buena intencién de ayudar financieramente a su proveedor. Esta buena causa debiera ser suficiente para
cualquier empresa; sin embargo, la practica de los negocios indica que hay algunos que niegan esta posibilidad, frenando esta
opcion desde la firma de los contratos para la proveeduria de sus bienes y servicios, donde establecen de forma clara, precisa y
unilateral que se prohibe la transmision de los derechos de cobro al proveedor quedando este a merced del plazo que imponga
su cliente, sin pensar que, aunque el plazo sea minimo, por ejemplo, 15 dias, puede resultar gravoso para un proveedor
pequefio, que muchas veces es una persona fisica con actividad empresarial que representa el sustento para toda la familia y los
compromisos que se derivan de ello, y en otros casos, aun cuando se traten de proveedores de mayor tamafio y solvencia, el

plazo llega a ser incierto, alcanzando hasta 6 meses, lo que practicamente limita la salud financiera del proveedor.
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En este sentido, en la época actual, donde las grandes empresas estan realizando programas efectivos y de gran utilidad en
términos de ética, ciudadania y responsabilidad social, seria importante que estas comience con su relacion con el proveedor y
revisen sus contratos para eliminar la clausula que impone limitaciones al mismo. Creo que lo mas justo seria que, si no se le
va a pagar de contado, este cuente con la libertad de acudir a un intermediario financiero para descontar sus cuentas por cobrar

y asi recibir el efectivo que demandan sus operaciones corrientes.

El intermediario financiero (factor) o empresa de factoraje también se beneficia, porque cobrara una tasa de descuento por el

dinero que anticipa y por los servicios de cobranza que realiza.

Modalidades del factoraje

= Factoraje con recurso. La empresa que cede los documentos (el factorado) queda como obligado solidario con el
cliente final en el cumplimiento de la deuda.

= Factoraje sin recurso. La empresa de factoraje asume el 100% del riesgo que conlleva el no cobro del documento
descontado, es decir, el factorado no queda obligado a responder por el cobro de los derechos de crédito que haya

transmitido.

=  Factoraje con cobranza delegada. Se encarga la cobranza a quien recibe los recursos monetarios, por lo que la relacién
se dara entre el factor y el cliente, lo que representa mayor riesgo para la empresa de factoraje y mayor similitud a lo
que seria un crédito bancario. Esta modalidad también recibe la denominacion de factoraje sin notificacion toda vez

que no se le notifica al deudor de la factura que se descuenta para que realice el pago directamente al factor.

= Factoraje con notificacion. Se descuenta la factura, pero se notifica al deudor que los derechos de cobro han sido
transferidos; en consecuencia, el pago debe hacerse ahora directamente al factor, quien ha provisto los recursos

monetarios por anticipado a su acreedor inicial.
En todas las modalidades el factorado responde por la existencia y legitimidad de los documentos.
Ventajas de la utilizacion del factoraje financiero para el proveedor
1. Genera liquidez.
2. Disponibilidad de recursos monetarios de forma revolvente.
3. Recuperacion inmediata de su cartera, mediante la conversién de las ventas a crédito en ventas de contado.
4. Disminuye costos operativos en el area de cobros.
5. Favorece el ciclo de conversidon del efectivo, al reducir el periodo promedio de cobro.

6. No genera endeudamiento, ya que representa el aumento de un activo (la disponibilidad monetaria) a cambio de la reduccién

de otro activo (cuentas por cobrar), por lo que reduce el nivel de apalancamiento.
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7. Mejor percepcion para sus acreedores e inversionistas sobre la solidez financiera de su empresa.

Este circulo virtuoso que se puede establecer entre las tres empresas es poco conocido y, por extension, poco utilizado en la
practica empresarial.

La cultura emprendedora y la participacion de la pequefia empresa en la contribucion del Producto Interno Bruto y generacion
de empleo, que hoy demandan todos los paises, en particular, los que estan en vias de desarrollo, convierten el factoraje
financiero en una oportunidad de negocios para que algunas empresas lo puedan ofrecer, y muchas mas para recibir el servicio

financiero.

En el caso particular de México, “la pequeiia y mediana empresa (conocida también por su acrénimo PYME o pyme), es una
micro, pequefia 0 mediana empresa que, como unidad econémica, es operada por una persona natural o juridica, bajo cualquier
forma de organizacién juridica o gestion empresarial, y desarrolla cualquier tipo de actividad, ya sea de produccién,
comercializacion o prestacion de servicios” (Comision Nacional para la Defensa de los Usuarios de los Servicios Financieros,

2011).

La pyme esté obligada a financiarse con recursos propios, provenientes de la aportacién de capital que realice su creador o los
socios que decidan emprender una actividad empresarial, asi como de las utilidades que se vayan generando en la operacion del
negocio. Sin embargo, también se pueden enfrentar pérdidas o extracciones de capital que realicen los duefios en detrimento de

la capitalizacion de la empresa y, en consecuencia, de sus posibilidades de permanecer en el mercado.

Otras fuentes de financiamientos

Proveedores. Son una de las principales fuentes de financiamiento que utilizan las PYMES y las grandes empresas para poder
fondear su operacién en el corto plazo. No tiene un costo explicito. Sin embargo, dado el reconocimiento del valor del dinero
en el tiempo es presumible que el costo del financiamiento esta incluido en el precio o valor del producto o el servicio que se
compra.

En julio de 2006 se publicé en el Diario Oficial de la Federacién una nueva figura dentro del sistema financiero, facultada para

el otorgamiento de crédito, el arrendamiento y el factoraje financiero.

Estas instituciones, que reciben la denominacién de sociedades financieras de objeto multiple, en adicion al nombre de
Sociedad Andnima de Capital Variable, representan una renovacién al sistema financiero, que posibilita que una empresa
constituida como Sociedad Anénima de Capital Variable y con un capital minimo de 50000 pesos mexicanos (poco menos de
3000 dolares), segln se establece en la Ley de Sociedades Mercantiles, pueda ofrecer los servicios financieros descritos en el

parrafo anterior.

Las sociedades financieras de objeto multiple (SOFOMES) son entidades financieras que, a través de la obtencion de recursos
mediante el fondeo en instituciones financieras y/o emisiones publicas de deuda, otorgan crédito al publico de diversos sectores

y realizan operaciones de arrendamiento financiero y/o factoraje financiero.
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Estas instituciones se clasifican en entidades reguladas y no reguladas.

Las reguladas son aquellas que en su capital tienen participacion de forma preponderante de grupos financieros y, en
consecuencia, estan reguladas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores. Las no reguladas son aquellas que no requieren
aprobacion del Gobierno Federal y quedan bajo la supervision de la Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los
Usuarios de los Servicios Financieros y de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, solo para el tema de prevencion de

lavado de dinero y financiamiento al terrorismo.

Las pequefias y medianas empresas cuyas posibilidades de acceder al crédito bancario son bastante limitadas, tienen ahora un

nuevo intermediario financiero que, ademas del crédito, puede ofrecerle el arrendamiento y el factoraje financiero.

La nueva figura de las SOFOMES vy su menor regulacién con respecto a otros intermediarios, como son los bancos y las
uniones de créditos, representd una politica pablica que, sin lugar a dudas, impulsé el surgimiento de muchas empresas. Sin
embargo, las autoridades fueron estableciendo nuevas regulaciones fundamentalmente en el tema de prevencion de lavado de
dinero y financiamiento al terrorismo, lo cual aument6 de forma considerable el costo operativo de las mismas, lo que provocé
la desaparicion del 50% de estas. El balance final es que se ha perdido oportunidad de atender al mercado de las pequefias y

medianas empresas.
A ello se debe sumar que, de las existentes, muy pocas realizan actividades de factoraje,
por lo que este negocio financiero ha quedado nuevamente, en lo fundamental, en manos de la banca comercial.

Siendo estricto con la definicion, somos del criterio de que la operacion de factoraje financiero no debe ser identificada como
una relacion entre prestamista y prestatario y enmarcada dentro del sistema financiero, si no como una relacién entre
comprador y vendedor, por lo que debe ser autorizada a cualquier empresa que asi lo tenga definido como objeto social

principal, aun cuando no pertenezca al sistema financiero, lo que promovera su utilizacién.

En el caso de México, muchas de las SOFOMES que salieron del mercado por el costo operativo que representa el tema
regulatorio, siguen haciendo las actividades que le eran permitidas, pero ahora como sociedades anénimas de capital variable,
aunque perdieron algunos beneficios que se tienen al formar parte del sistema financiero, como son los ingresos que facturan

no causaban IVA, y ahora si, lo cual incrementa el costo de sus clientes.

A diferencia de otras fuentes de financiamientos que exigen altas garantias para su otorgamiento, en el caso del factoraje, seria
suficiente la concertacion de una transaccion comercial que esta respaldada por una factura. En este tipo de operacion, mas que
la solvencia de quien recibe el dinero, serd mas importante su deudor, quien se conoce como empresa principal o de primer
orden, y que en la mayoria de los casos tiene mayor solvencia que el primero. El objetivo seria transformar la venta a crédito de

un proveedor en una venta de contado.

Una alternativa para reducir costos y riesgos que conllevan proveer los flujos de efectivo es acudir con una empresa de

factoraje financiero.
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El factoraje puede ser utilizado por cualquier empresa o persona fisica con actividad empresarial, con independencia del sector

donde clasifique su actividad.
¢Qué importe se recibe al descontar documentos con una empresa de factoraje financiero?

El importe que se recibe estara en funcion de la tasa de descuento pactada, el plazo de la operacién y del riesgo inherente a la
operacion. No obstante, generalmente la empresa de factoraje anticipa entre el 70 y el 85% del valor del documento y, una vez
que realiza el cobro de parte del cliente final (deudor) o empresa de orden principal como también se le denomina, pagara la

diferencia entre la cantidad efectivamente cobrada, el anticipo realizado y la tasa de descuento y/o comisiones que aplico.
Ejemplo:

Al firmar un contrato de factoraje, la empresa acuerda vender sus cuentas por cobrar y presenta una factura a 30 dias por valor
de $200 000.

Una vez que la empresa factorante confirma la conformidad del comprador con los bienes y servicios recibidos, pagard una
cantidad equivalente que nunca serd superior a la tasa de descuento, es decir, si la tasa pactada es del 3%, el importe maximo

que entregara es de $194 000.

Si le anticipara una cantidad menor, situacion que es la mas comun, cuando la empresa de factoraje realice el cobro definitivo
pagara la diferencia entre el porcentaje del anticipo y la tasa de descuento, asi si le pagé inicialmente el 80%, o sea $160 000, a

los 30 dias, cuando reciba el pago del cliente final, pagara una diferencia equivalente al 17% restante, es decir, $34 000.

Obsérvese que la cantidad total pagada en ambos casos es de $194 000, es decir, 200 000 menos la tasa de descuento aplicada

del 3%, radicando la diferencia en el momento que se reciben los fondos.
¢Qué conviene a la empresa que recibe este financiamiento a corto plazo?

El mayor valor de anticipo y la menor tasa de descuento posible. Alternativas que tiene la empresa con relacion a los datos del

ejemplo:

1- Recibir $200 000 dentro de treinta dias y enfrentar el costo de oportunidad de no disponer de recursos monetarios
durante dicho periodo.
2- Recibir entre 140 000 (70%) y 194 000 (96%) pesos en funcién de la cantidad anticipada el dia de hoy, y poder volver

a invertir estos recursos para continuar con el crecimiento de la empresa.

Si la empresa tiene posibilidades de invertir el dinero recibido hoy y de generar una utilidad superior al costo del
financiamiento, podemos afirmar categéricamente que la alternativa 2 es superior a la 1. Aunque pudiera pensarse que €s caro
generalmente el empresario cuenta con un margen superior que, sin duda, justifica la conveniencia de utilizar el factoraje

financiero.

¢Qué debe evaluar una pequefia 0 mediana empresa para la firma de un contrato de factoraje financiero?
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Debe evaluar que la utilizacion de esta fuente de financiamiento a corto plazo le permita garantizar el capital de trabajo
necesario para incrementar sus ventas y, por extension, la obtencién de una utilidad que supere el costo de financiamiento que

representa el factoraje financiero.

Conclusiones

La falta de liquidez que se da durante el plazo comercial que conceden los proveedores a clientes puede provocar la
interrupcion de la actividad fundamental de la compafiia, por lo que vale la pena evaluar la conveniencia de la recepcién de
algun financiamiento que posibilite dar cumplimiento a los compromisos de pago que demandan las operaciones corrientes 'y,

con ello, garantizar el crecimiento constante de la empresa: el factoraje financiero.

El factor o empresa de factoraje financiero promueve el desarrollo comercial entre proveedores y clientes, dando como servicio

la proveeduria del flujo de efectivo que demandan todos los vendedores durante el plazo comercial que conceden.

En épocas de crisis, esta situacion se ve agudizada por el aumento de los requerimientos que establecerd la banca comercial y
otras instituciones financieras para conceder créditos a quienes acudan a solicitar un financiamiento a corto plazo, pues se

exigirdn tiempos de operacion en el mercado y garantias que no siempre se tienen en una micro o pequefia empresa.

El factoraje, al ser la compra de facturas con una tasa de descuento, no es una relacion entre prestamista y prestatario; es una
relacion entre comprador y vendedor, por lo que no necesariamente tiene que estar dentro del sistema financiero y debe ser

permitido a cualquier empresa que lo defina como objeto social principal.
Las principales limitantes para la aplicacién del factoraje son las siguientes:

=  Esun producto que en muchos paises ofrecen de manera preponderante solo los bancos, pero limitando su concesién a

grandes corporativos.

= Existe poca bibliografia sobre el tema de factoraje financiero lo que hace que sea un producto financiero poco

conocido.

= La negacién de parte de algunos clientes, generalmente grandes empresas que imponen clausulas limitativas en la

sesion de los derechos de cobro a sus proveedores.
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