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INTRODUCCION.

La crisis de 1994, fue iniciada con el llamado error de diciembre, pero realmente estaba a punto
de estallar durante los Gltimos meses del gobiemo anterior, el desastre de 1994 fue ocasionado
entre olras cosas, por una serie de politicas monetarias, cambiarias y fiscates inadecuadas las

cuales fueron sostenidas de manera continua durante el pericdo que va de 1992 a 1994,

A! igual que las instituciones bancarias, la mayoria de los intermediarios financieros no
bancarios en nuestro pais se vieron afeclados por las mismas circunstancias que caracterizaren
ia severa crisis financiera de 1994, el comun denominador fue un aumento de 1os indices de
cartera vencida, un repentino cese de posibilidades de financiamiento, una drastica contraccion
en la demanda por sus servicios, serios problemas de capitalizacion en varias instituciones, y
finalmente una contraccion generalizada de esle sector de intermediarios. Aunque su
importancia relativa en términos de tamano es mucho menor que el de los bancos y ias casas
de bolsa, la crisis afectd mas severamente a algunos tipes de intermediarios financieros no
bancarios ( IFNB ).

Con el programa de estabifizacién economica puesta en marcha durante los altimos afios, estos
{FNB han mostrado una incipiente mejora, aungue en muchos de elios persisten adn
condiciones criticas.

De los diferentes tipos de IFNB que operan en nuestro pais, tas arrendadoras y las empresas de
factoraje resultan ser intermediarios de cierto interés, debido a que el tipe de servicio que
ofrecen puede considerarse en términos amplios como “crédito”, esta caracteristica es mas
dificil de tipificar en otros tipos de IFNB como por ejemplo: ias almacenadoras o las
aseguradoras, Respecto a las empresas de factoraje , el ciclo en estos intermediarios es muy
similar al que le sigue al crédito bancario, por lo que cuando la economia se estanca, es de
esperarse que se de una fuerle contraccion de sus actividades, o contrario sucede cuando la

€cOoNoOMia crece.
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Las empresas que pueden inyectar dinamica a la industria de! factoraje son @ las micro,
pequeiias, y medianas ya que pueden considerar at factoraje como una solucién viable, ya que
les proporcionard una liquidez inmediata, y reducird costos administrativos y financieros entre

0ros .

En los Gltimos afios las empresas de factoraje financiero enfrentaron diversos problemas, tanto
operativos como financieros, gue limitaron la canalizacién de nuevos recursos en favor de fas

micro pequenas y medianas empresas.

El objetivo de este trabajo es investigar en que medida ta crisis de 1994 afect6 financieramente
al factoraje en México, en el primer capitulo estudiarernos el Sistema Financiero Mexicano y la
incorporacién del Factoraje a este, en el segundo capitulo conoceremos el factoraje en su
concepto, modalidades, operacion en México, ventajas y desventajas, para poder enlenderio y
distinguirie de otras fuentes de financiamiento.

En ¢! capitule tres analizaremos la crisis de 1994, y como repercutié en los sectores econdémicos
del pais, para ver finalmente el efecto que produjo en el factoraje financiero , de modo de que
para damos una idea en el capitulo cuatro analizamos los principales estados financieros del
mercado, ayudandonos con la aplicacién de razones financieras, graficas, porcientos integrales
ademas de !a ayuda que se encuentra en libros, revistas, investigacién hemerografica, internet,
entrevistas stc.

Para finalmente damos cuenta de que expectativas tiene este producte, cuales son los puntos

en los que se tiene que poner énfasis para recuperar ef terreno perdido.



). EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

1.l. CONCEPTO DE SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Podemos definir al sistema financiero como un conjunto organico de Instituciones que generan,
captan, administran, orientan y dirigen, tanto el ahomra como fa inversién, en el contexto politico-
econdmico que brinda nuestro pais. Asimismo, constituye el gran mercado donde se contactan

oferentes y demandantes de recursos monetarios.’

En !a exposicién de motivos de la Ley Reglamentaria del Servicio PUblico de Banca y Crédito de

1985, se dio un concepto de lo que es ¢! Sistema Financiero Mexicano:

“En 1a actualidad el sistema financiero, se encuentra integrado basicamente por las instituciones
de crédilo y los imermediarios financieros no bancarios, que comprenden a las compaiilas
aseguradoras y afianzadoras, casas de bolsa y sociedades de inversion, asi como a las

organizaciones auxiliares de crédito *.

En 1990 el articulo 30 de la Ley de Instituciones de Crédito define por primera vez lo que es el

sistema bancario mexicano en los términos siguientes:

* EJ Sisterna Bancario Mexicano estara inlegrado por el Banco de México, las Instituciones de
banca muttiple, las instituciones de banca de desarrollo, el Patronato del Ahomo Nacional y los
fideicomisos piblicos constituidos por el Gobieme Federal para el fomento econdmico, asi como
aqueilos que para el desempeiio de las funciones que la ley encomienda al Banco de México, con

tal cardcter se constituyan *.2

! Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursétiles, A.C.:Induccion al mercado de valores material
diddetico. México. p.1.
* Acosta Romero Migucl: Derecho Bancario 4 edicion Edit. Porria 1991, p.243.




1.2. SISTEMA FINANCIERO MEXICANO ANTECEDENTES.

El origen de nuestro sistema financiero se remonta a los fines del siglo XVIIi, cuando la Nueva
Espafia fortalecid sus controles politicos y financieros, estableciendo 1as primeras instituciones

de crédito, la Casa de Moneda y e! Nacional Monte de Piedad.

Ya en el sigio XIX surgen: el Banco de Avio, primera institucion de promocion industrial (1830),
la caja de ahorros del Nacional Monte de Piedad (1849), el Cédigo de Comercio (1854) y en
1884, 1a primera institucién de banca comercial, el Banco de Londres, México y Sudamérica,
S.A. (actuatmente integrado al Grupo Financiero Operadora-Serfin). Mas tarde se elabort el
codigo de comercio de 1884, el cual confiere al Banco Nacional Mexicano las atribuciones de

BANCO CENTRAL.3

Por otra parte, en 1897, la Ley General de Instituciones de Crédito impone fimitaciones en
cuantp a las reservas monetarias y la emision de papel moneda. Otro hecho relevante ocumre el
31 de octubre de 1854, cuando se constituye la Bolsa de México, que deja de funcionar pocos

afios después.

En e aiio de 1907 se cred la Bolsa Privada de México, la cuat cambié su denominacion a Bolsa
de Valores de México, S.C.L. tres aflos después. Esta operd sin interrupcién hasta 1993, cuando
se transformod en la Bolsa de Valores de México, S.A. de C.V. y obluve la autorizacidn para

operar como institucién auxiliar de crédito.

3idem.



Posteriormente a la promulgacion de ia Constitucion Politica de 1817, el sistema financiero sufre
algunas modificaciones; pero no es hasta 1924 cuando la primera Convencidn Bancaria
replantea la estructura que permanece casi inmutable hasta 1976. A continuacién se mencionan

los hechos mas relevantes de esta elapa.

1931 se emile ia Ley Organica del Banco de México.

1934 se crea Nacionat Financiera como principal BANCO DE FOMENTO.

1946 se publican reglamentos y ordenamientos legales para que la Comisién Nacional
de Vatores (CNV) regule la actividad bursétil.

1975 se promulga la Ley det Mercadeo de Valores, dandose un importante paso para la

consolidacion de ia actividad bursatil.

E! panorama econdmico de México en la década de los setenta se caracteriza por la aparicién
del fendmeno inflacionario. En este periodo el agravamiento del déficit piblico y el consigulente
endeudamiento extemno concluyd con la devaluacidn de agosto de 1976. En los primeros afios
de !a siguiente administracitn, los descubrimientos de grandes yacim_ienlos de petréleo y 1a gran
liquidez en el sistema financiero intemacional, permiten al gobiemo hacer frente a  sus
requerimientos financieros basandose psimordialmente en un fuerte endeudamiento externo. Al
finalizar 1a década se inicia una serie de politicas que permiten el fortalecimiento del sistema
financiero nacional, entre las medidas mas sobresalientes implementadas en este sentido
deslfacan las siguientes:4

Publicacién del reglamento sobre Banca Multiple, sentandose las bases para la concertacién del

capital bancario (1976).

bidem, p.2.



Emisién de nuevos instrumentos de financiamiento e inversion: Petrobonos (1977), CETES (1978),

Papel Comercial {1980} y Aceptaciones Bancarias.

Establecimiento de la sociedad de inversion conocida como Fondo México (FOMEX) y constitucién

del Fideicomiso de Promocion Bursatil (1981).

Durante et primer semestre de 1982 : Retiro del Banco de México (Banxico) del mercado de
cambics, suspension de compras al exterior y aulorizacién de la formacién de sociedades de

inversidn de mercado de dinero.

El 10. de septiembre de 1982: Decreto de nacionalizacion de la Banca Privada, con excepcion del
Banco Obrero y City Bank N. A.> establecimiento del control de cambios, conforme al cual

Banxico es el (nico autorizado para realizar la imporlacién y exportacion de divisas.
1880 autorizacion de la figura del Especialista como Intermediario del Mercado de Valores .
1990 aprobacidn de la Ley para reprivatizar ta Banca.

1990 ofra importante medida destinada a fortalecer al sistema financiero es 1a consotidacion en la
ley de la formacidn de grupos financieros que podran estar integrados por al menaos tres diferentes
intermediarios como son: Casas de Bolsa, Almacenadoras, Arrendadoras Financieras, Casas de
Cambio, Empresas de Factoraje, Afianzadoras, Operadoras de Sociedades de Inversion y

Aseguradoras.

* La decisién de nacionalizar la Banca se dio como respuesta a una situacion en la cual cl gobierno opté por
controfar dircctamente ¢l sistema bancario para evitar ciertas practicas nocivas como:

- Otorgamiento de créditos que excedian los limites autorizados a empresas cuyas acciones eran tolal o
parcialmente propiedad de los bancos.

- Pago de intereses excesivos a clicntes cspeciates.

- Pago de intereses infimos a cuenta de ahorro.

- Trato discriminativo en la prestacidn de servicio.

Y4



1990 Nueva Ley de Instituciones de Crédito.

1993 Reforma &l articito 28 de 1a constitucidn dandole autonomia al Banco de México.

1993 Integracion del Sistema Intemacional de Cotizaciones a la Ley def Mercado de Valores.

1993 Perfeccion a la garantia sobre Valores por institucion de la Caucion Bursatil.

1993 Facultad de realizar Arrendamiento a las Instituciones de Crédito.

1993 Se ctorga facultad de realizar Fideicomiso a Casas de Boisa.

1993 Se permite establecer filiales en territorio nacional a entidades financieras del extranjero que

tengan acuerdo Comercial con México.

1993 Reconocimiento de la figura de Asesor de Inversiones.

En 1995 e! gobiemo adoplé medidas para brindar mayor eficiencia y confiabilidad en las
instituciones financieras. Asi se produce ta conformacion de dos grandes bloques identificados
como: Organizaciones Bancarias, Financieras y Bursdtiles, y Organizaciones de Seguros y
Fianzas, Supervisadas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores y La Comisién Nacional de

Sequros y Fianzas respeclivamente.



1.3. OBJETIVOS DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO
£} principal objetivode todo Sistema Financiero es contribuir a |a generacion y transformacion de
recursos financieros para el desarrolio econémico del pais.
Proporcionar opciones de inversion y de financiamiento que faciliten la captacién del ahorro y su

colocation entre los diversos usuarios del crédito a costos competitivos .

Procurar 1a estabilidad y comecto funcionamiento de Jas entidades financieras.

Proteger los intereses del pablico inversionista.

Supervisar y regular a las entidades financieras.

Procurar estabilidad y solvencia del pais.

Proveer un agil y seguro sistema de pagos.

1.4. ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

En su estructura formal, el sistema financiero en los titimos afios ha tenido algunos cambios, uno
es 1a fusidn de la Comision Nacional Bancaria y !a Comisién Nacional de Valores, otro es el

que se refiere a Banco de México que a partir del 10. de abril de 1994 que entrd en vigor su

nueva ley, deja de ser un organismo desconcentrado det Gobierno Federal y se transforma en la

nueva persona de derecho piblico con caracter autdnomo.



1.4.1 Encabeza esla estructura la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

La Secretaria de Hacienda y Credito Pablico es el organismo del Gobiemo Federal gue

represenia la maxima autoridad dentro de 1a estructura del sistema financiero.

Sus principales funciones son:

Dirigir la politica monetaria y crediticia.

Administrar jas casas de moneda y ensaye.

Ejercer las atribuciones que le seialan las leyes
en materia de seguros, fianzas, valores y de

organizaciones auxiliares de crédito.

Representar el interés de la federacién en

controversias fiscales.

Establecer y revisar los precios y tarifas de los
bienes y servicios de la Administracion Pablica

federal, 0 las bases para fijarlos.

Proyectar y calcuar los ingresos de la

federacion, del departamento del Distrito
Federal y de las entidades de la Administracién
Piblica Federal, considerando las necesidades
de gasto publico, la utilizacién razonable del
crédito piblico y la sanidad financiera de la

Administracién Pablica Federal.

Pianear, coordinar, evaluar y vigilar el sistema
bancario del pais que comprende al Banco
Central, a la Banca Nacional de Desarrollo y las
demas instituciones encargadas de prestar el

servicio de banca y crédito.

Practicar inspeccion y reconocimientos de

existencias en almacenes, con objelo de
asegurar el cumplimiento de las disposiciones

fiscales.

Realizar o autorizar las operaciones en que se

haga uso del crédite publico

Manejar la deuda piblica de la Federacién y del

Departamento del Distrito Federal.




1.4.2. El Banco de México.

El aticuto 10. De ia Ley del Bance de México.- Sefala que es persona de derecho pablico con

caracter autdonomo.

Gobierno: El ejercicio de fas funcicnes y la administracion de! Banco de México, estardn

encomendados a una Junta de Gobiemo y 5 un Gobemador.

La Junta de Gobiemo estard integrada por cinco miembros y un Gobemador, nombrado por el
Ejeculivo Federal, quien serd el que presida la Junta de Gobiemo, los demis miembros se

denominaran Subgobemadores.
£l cargo de Gobemador durara seis afios y el de Subgobermador ocho.

Objetivo: Promover el sano desarrollo del Sistema Financiero, representando una salvaguarda
contra el surgimiento de 1a inflacién, al mismo tiempo que se procurard la estabilidad del poder
adquisitivo y se regularé fa estabilidad del peso frente al délar.
Banxico, de acuerdo a su ley, otorpard un monto limitado de crédito al Gobiemo Federal,
promoviendo [a norma que " El Banco de México goza de plena autonomia, quedando desligado
del Gobiemo y no respondera a las necesidades de politica econdmica, sinc a requerimientos que
garanticen la estabilidad econdmica”.
Revisar ias resoluciones de la Gomisién Nacional Bancaria y de Valores en relacién a los puntos
anteriores
Dicha ley, publicada en el Diario Oficial el 23 de diciembre de 1993.
Las FINALIDADES de Banxico serdm:

Promover et sano desarrotlo del Sistema Financiero

Propiciar el buen funcionamiento de los Sistemas de Pago.



Sus principales funciones son:

Regular la emision y circulacion de fa moneda, | Operar con las instituciones de crédito como

los cambios de intermediacion y los servicios banco de reserva y acreditante de Gltima

financiercs, asi como los sistemas de pagos. instancia.

Prestar servicios de tesoreria al Gobiemo Funge como asesor del Gobierno Federal en
Federa! y actuar como agente financiero del materia economica y financiera.

mismo.

Colaborar en el Fondo Monetanio Internacional y | Emitir billetes y acufiar monedas.
en otros organismos de cooperacion financiera

intemacional o que agrupen bancos centrales.

Atribucidn exclusiva: Para determinar el monto y manejo de su propio crédito, Banxico sélo
otorgara crédito al Gobiemo Federal, a los Bancos y a otros Bancos del exterior, a organismos de
cooperacion intemacionales y a los fondos de proteccién del ahorro y de apoyo al mercado de

valores.®

1.4.3. COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES.

i1.4.3.1. ANTECEDENTES

COMISION NACIONAL BANCARIA.

Este organismo fue creado en el mes de enero de 1925 por decreto presidencial con la finalidad de
supervisar el funcicnamiento de las instituciones financieras afiliadas y asi garantizar
transparencia en sus operaciones . Dependia directamente de la Secretaria de Hacienda y Crédito

Pablico.

6 Asociacién Mexicana de [niermediarios Bursatiles, A.C., op.cit., p.%.

9



COMISION NACIONAL DE VALORES.

Dependencia de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, creada por decreto presidencial el 11
de febrero de 1946 que, de acuerdo a lo eslablecido en el capitulo V de la Ley del Mercado de
Valores y sus disposiciones reglamentarias, lenia como objetivo el regular el mercado de valores y

vigilar ta debida observancia de dichos orgenamientos.

1.4.3.2.COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES, SITUACION ACTUAL.

En el Diario Oficial publicado el 28 de abril de 1995, aparece el decreto donde se crea la
COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES, como 6rgano desconcentrado de ta SHCP
con autoromia técnica y facultades ejecutivas, teniendo por objeto supervisar y regular, en el
ambito de su competencia, a las enlidades financieras, a fin de procurar su estabilidad y correcto
funcionamiento, asi como mantener y fomenar el sano y eduilibrado desarmollo del sistema

financiero en su conjunto en proteccidn de los intereses del publico.
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Sus funciones son:

Realizar a superwsion de las entidades

Emitir la regulacidn prudencial a que se

someteran las entidades.

Dictar normas de registro de operaciones

Fijar reglas para la estimacion de activos de
obligaciones y responsabitidades de las

entidades

Emitir disposiciones de caracter general que
establezcan las caracteristicas y requisitos que

deberan cumplir los auditores de las entidades.

Fungir como organo de consulta del Gobiermno

Federal en materia financiera.

Procurar que las entidades cumplan debida y
eficazmente las operaciones y servicios, en los
términos concertados, con los usuarios de

servicios financieros

Dar atencidn a {as reclamaciones que presenten

ios usuarios

Autorizar la constitucién y operaciones y comeo

determinar el capitat minimo de las entidades

Ordenar la suspensidon de actividades cuando

proceda, entre otras.

1.4.4. INSTITUCIONES FINANCIERAS BANCARIAS.

1.4.4.1. GRUPOS FINANCIEROS,

Las grupos financieros podran prestar servicios de diferentes intennediarios financieros gue

padicipen en dichos grupos. Para la conslifucion y funcionamiento de los grupos financieros se

requerira de ta SHCP.

t as entidades financieras que formen parte de un mismo grupo pedran;

Actuar de manera conjunta frente al piblico, ofrecer servicios complementarios y ostentarse como

integrantes del grupo de que se trate.
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Usar denominaciones iguates o semejantes que los identifiquen frente al publico como integrante
de un Mismo grupo:
Lievar a cabo operaciones de las que son propias, a través de oficinas y sucursales de atencion al

pliblico de otras entidades financieras integrantes del grupo.

1.4.4.2. BANCARIAS.

Instituciones de crédito.

E) servicio de banca y crédito solo podra prestarse por inslituciones de crédito, que podrén ser :

Instituciones de banca multiple

Instituciones de banca de desarrollo.

Se considera servicio de banca y crédito, !a captacién de recursos del publico en el mercado
naciona! para su colocacion en el piblico, mediante actos causantes de pasivo directo 0
contingente, quedando el intermediario obligado a cubrir el principal y, en su caso, los accesorios

financieros de los recursos captados.

Podran realizar las siguientes operaciones:
Recibir depositos bancarios de dinero.
Aceptar préstamos y créditos.
Emitir bonos bancarios.
Emitir obligaciones subordinadas.
Conslituir depdsitos en instituciones de crédito y entidades financieras del exterior.
Efectuar descuentos y otorgar préstamos y créditos.
Expedir tarjetas de crédito.
Asumir obligaciones por cuenta de terceros, aceptaciones, endosos, aval de fitulos de
crédito.

Operar con valores
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Promover la organizacidn y transformacin de toda clase de empresas y sociedades
mercantiles.

Operar ofo, plata y dhvisas.

Servicio de Gajas de segurdad.

Realizar operaciones de fideicomisos.

Llevar a cabo avallios.

Celebrar contratos de amendamiento financieros.

Banca mualtiple.

La Ley de Instituciones de Crédito define a estas sociedades andnimas como intermediarios
financieros capaces de captar recursos del piblico a través de certificados de deposito, pagarés,
etc, y con estos recursos obtenidos, olargar diferentes tipos de crédito. O sea es un emisor y

receptor de crédito.

Banca de desarrollo.

Son las entidades constituidas como Sociedades Nacionales de Crédito dentro de la
Administracién Publica Federal. Su capital social esta representado por Certificados de Aportacién
Patrimonial.

Las Instituciones de Banca de Desarrollo ademas de las operaciones mencionadas de las
instituciones de crédito, realizaran las que sean necesarias para la adecuada atencion del
comrespondiente sector de ia economia nacienal y el cumplimiento de 1as funciones y objetivos que
le sean propios.

Entre sus principales funciones se encuentran el actuar como agente financiero de los Gobiemos
Federal, Estatal y Municipal y como consejero de la emision, contratacidn y colocaciones de
valores y bonos publicos.

Ser agente financierc det sector piblice en 1a negociacién, contratacién y manejo de créditos de

extenor.
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Promover y financiar aclividades prioritanias para €l Gobierno Federal Estatal y Municipal.

Fideicomisos Pablicos.

Los Fideicomisos son creados por el Gobiemno Federal para subsanar [as carencias de
financiamiento de ciertos sectores de la economia. Nacional Financiera absorbié algunos de los
fideicomisos que operaban, entre ellos El Fondo de Garantia y Fomento a la Industria Mediana y
Pequedia, El Fideicomiso para el Estudio y Fomento de Conjuntos, Pamues Ciudades Industriales y
Centros Comerciales, el Fondo Nacional de Estudios y Proyeclos {fonep) y el Programa de Apoyo

Integral la industria Mediana y Pequefia

1.4.4.3. INSTITUCIONES FINANCIERAS NO BANCARIAS:

Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito.

En el at. 30 de la Ley General de Omganizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito se
consideran organizaciones auxiliares del crédito a las siguientes:

Almacenes generales de depdsito.

Sociedades de ahorro.

Amendadoras financieras.

Uniones de crédito.

Empresas de facloraje financiero.

Las demas que otras leyes consideren como tales,

En el arl. 40. de la LGOAAC se define a la adlividad auxiliar del crédito como la compraventa

habitual y profesional de divisas {casas de cambio),
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Almacenes Generales de Depdsito.
Los almacenes generales de depésito tendran por objeto el almacenamiento, guarda o

conservacion de bienes o mercancias y la expedicion de cedificados de depdsito y bonos de

prenda.

Sociedades de Ahorro y Préstamo.
Son personas morales con personalidad juridica y patrimonio propios, de capital varable, no
lucrativas, en ias que la responsabilidad de los socios se Hmita al pago de sus aportaciones.

Tendra duracién indefinida. El objeto de estas es la captacién de recursos exclusivamente de sus

50Ci0S,

Arrendadoras Financieras.

Una amrendadora financiera adquiere determinados bienes, de los cuales concede el usoc a un
determinado plazo a un agente econdmico, el cual se compromete a realizar pagos periddicos. Al
final del plazo, los bienes pueden ser vendides al mismo o a otro agente, o bien se puede negociar

alguna clase de proroga. Sin pretender realizar una demostracién formal, se puede decir que esta

clase de actividad es un sustituto cercano a un crédito a medio o largo plazo.

Uniones de crédito

Son sociedades anénimas de capital variable, que pueden realizar entre olras las siguientes
actividades:

Facilitar el uso del crédito a sus socios y prestar su garantia o aval.

Recibir préstamos exclusivamente de sus socios, de instituciones de crédito, de seguros y de
fianzas y de proveedores,

Operaciones de descuento, préstamo y crédito solo con sus S06ios,

Recibir de sus socios depositos de dinero con el objeto de prestar servicios de caja y tesoreria.
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Empresas de Factoraje Financiero.

Se entiende por factoraje financiero, aquella actividad en ia que mediante contrato que celebre la
empresa de factoraje financiero con sus clientes, personas morales o fisicas que realicen
actividades empresariales, la primera adquiere de los segundos derechos de crédito relacionados a

proveduna de bienes, de servicios o de ambos.

Casas de cambio.

Las actividades que realizan las casas de cambio son consideradas como Actividades Auxiliares de
Crédito. Su objelo social debe ser exclusivamente la realizacién de compraventa y cambio de
divisas, billetes y piezas metalicas nacionales o extranjeras, que no tengan curso legai en el pais
de emisién; piezas de plata conocidas come onzas troy y piezas metalicas conmemorativas

acufiadas en forma de moneda’

Sociedades Financieras de Objeto Limitado.

Surgen a raiz de la entrada en operacién del Tratado de Libre Comercio con América del Norte el
pasado 1o. de enero de 1994, es un intermediario financiero con facultades limitadas, sus
denominaciones son: intermedianos Financieros con Objeto Limitado, Intermediarios Financieros
de Facultades Limitadas.

Son personas morales autorizadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico que puedan
captar recursos provenientes de la colocacion de instrumentos inscritos en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios y olorguen créditos para determinada actividad ¢ seclor. No podran recibir

depbsitos det publico.

"Villegas H. Ednardo, Rosa Ma. Ortega O.:El nuevo Sistema Financiero Mexicano l1a. de. 2 reimp., México,
PAC, 1991 p.134.
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INSTITUCIONES DE VALORES

Boisa Mexicana de Valores.

La Bolsa Mexicana de Valores es una institucion organizada bajo la forma de Sociedad Andnima
de Capital Variable, que cuenta con la autorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico
para efectuar sus funciones. Los objetivos que la bolsa se plantea son: facifitar [a realizacion de
operaciones de compraventa de valores emitidos por las empresas piblicas o privadas que
requieren captar recursos para propiciar su propio crecimienlo, y promover el desarrolie del
mercado bursatil, brindando asi un servicio que contribuye ai funcionamiento eficaz de la
economia nacional.

Las operaciones que puede realizar son las siguientes:

Ordenes en firme, son aquellas en las que se desea realizar una operacion a un precio fijo.
Ordenes de viva voz que son aquellas donde el agente de bholsa u operador de piso lleva una
orden de compra o venla de su cliente para que ia realice a mercado.

Operacion cruzada, se realiza cuando un mismo agente Heva una operacién de compra y otra de
vema.

Operacion de registro, ocurre cuando una nueva emisora es colocada en la Bolsa Mexicana de
Valores.

Operacién de cama, esta es una operacién en firme con opcién de compra o venta, con un

margen de fluctuacidn.

Casa de bolsa.

Una Casa de Bolsa es el intermediario, persona moral, autorizada para llevar a cabo operaciones
bursatiles, constituida como sociedad andnima de capital variable.

Al cumplir los requisitos de la Ley guedara autorizada e inscrita en el REGISTRO NACIONAL DE
VALCORES E INTERMEDIARIOS, bajo la regulacién y vigilancia de 1a Comisién Nacional Bancaria
y de Valores y de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. DE C.V. y debera ser aceptada al cubrir los
requisitos previstos en el reglamento interior de la Bolsa, como socio del Consejo de

Administracién de esta ltima y podré actuar como intermediario en el Mercado Bursatil.
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Actividades de las Casas de Bolsa ( cfr. Art. 22-LMV):
I. *Actuar come intermediario en €l Mercado de Valores, en los términos de la presente ley,
sujetandose 2 las disposiciones de caracler general que dicle la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores “.
). “Recibir fondos por conceplo de las operaciones con valores.
Itl. ~ Prestar asesoria en materia de valores *

IV. " Con sujecion a las disposiciones de cardcter general que dicte el Banco de México:

a) Recibir préstamos o créditos de institucicnes de crédito o de organismos oficiales de apoyo al

mercado de vatores, para la realizacion de las actividades que les son propias.

b) Conceder préstamos o criditos para la admision de valores con garantia de estos.

¢) Celebrar REPORTOS sobre valores.

d) Operar como fiduciaria.
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Para cumplir adecuadamente con Sus objetivos las Casas de Bolsa han creado diversas
estructuras administrativas que le permitan atender la demanda de servicios de acuerdo a
caracteristica propias.

En el organigrama que se muestra a continuacion se ilustra la estructura basica de una Casa de

Bolsa.
Organigrama CASA DE BOLSA.
Areas fundamentales de una Casa de Bolsa
Direccion
General .
E
| ' I
; } |
l_Pmmocion Operacion Analisis Administracion |Financiamiento Corporativo

Sociedades de inversion.

Son sociedades anénimas con un capital minimo totalmente pagado, orientadas al andlisis de
opciones de inversién de fondos colectives, que tienen por objeto la adquisicién de valores y
documentos seleccionados de acuerdo al criteric de diversificacién de riesgos, con recursos
provenientes de la captacién de numerosos ahorradores interesados en formar y mantener su
capital invirtiéndolo por cuenta y a beneficio de estos sin pretender intervenir en la gestion
administrativa de las empresas en que invierten, salvo el caso de las SINCAS.

El objetivo de las Sociedades de Inversién es fortalecer y descentrafizar el mercado de valores,
permitir el acceso del pequefic y mediano inversionista a dicho mercado, democratizar el capital y

contribuir al financiamiento de la planta productiva del pais®

? Villegas H. Eduardo, Rosa Ma. Ortega O, op.cit., p.186.
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Sociedades de inversién comumes.
Operan con valores de renta fija y renta variable dentro de los limites aprobados por la Secretaria

de Hacienda y Crédilo Piblico, establecidos por la Comision Nacional de valores.®

Sociedades de inversion de deuda.
Esta sociedad de inversion maneja instrumentos de deuda. " Se entiende por instumento de
deuda, a los valores que emiten las empresas Como pueden ser las obligaciones, los pagarés

pancarios, los pagarés bursatiles, los pagarés empresariales °.

Sociedades de inversion de capitales.

Operan con valores que no colizan en la Bolsa Mexicana de Valores pero que ofrecen el atractivo
de inversion en negocios nuevos, puede ser en negocios que busquen modernizarse o cierlo
desarralio regional o sectorial.

Su finalidad especifica es " inverlir en acciones que emitan las sociedades anénimas,

promocionando con ello actividades productivas *.

INSTITUCIONES DE APOYO.

iNDEVAL.

Debido a las disposiciones que marcaba la ley del Mercado de Valores de 1975, relativas a la
necesidad de constituir un deposito centralizado de valores en México y no permitir a los agentes
da valores la tenencia fisica de los titulos y, debido también a la gran dinamica bursalil registrada
en el lapso comprendide de 1877 a 1980, se considerd oportuno crear €l instrumento que
complementaria la infragstructura del Mercado Bursatil Mexicano, con el propdsito de apoyar la

operacion de valores para hacerla segura, econdmica y mas expedita.

% Carballo Yaflez Erik: Nuevo Dercche Bancario y Bursitil Mexicano 2a. ed, México, Porria, 1997, p272,
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Es asi como el 28 de abril de 1978 se constituyd legalmente e! Instituto para el Deposito de Valores
como un onganismo gubemamental.

E! 31 de Diciembre de 1986, como resultado de la politica del Gobiemo Federal de
desincorporacién de entidades de! sector piblico, se difundid en el Diario Oficial de la Federacidn
el acuerdo que sefialaba las bases de disolucion del organismo descentralizado INDEVAL; debido
a lo anterior, a partir del 1o. de octubre de 1587 se crea la nueva sociedad denominada S.D.
INDEVAL, S.A. DE C.V., la cual adopta el caracter de organismo privado.

E! objetivo principal de esta inslitucién es el proporcionar un servicio eficiente para satisfacer las
necesidades relacionadas con la guarda, administracion, compensaci6n, liquidacidn y transferencia
de valores. Se trata de un deposito central de valores que facilita 1as operaciones y transferencias
de los mismos mediante registros, sin que sea necesario el trastado fisico de los titulos."

£l que 105 valores se mantengan siempre en un mismo lugar, conlleva a que la institucion tenga
facuttad para compensar y liquidar cuentas entre los depositantes, asi como para administrar los

valores por cuenta de los clientes.

AMIB. Ascciacion Mexicana de Intermediarios Bursdtiles A.C. fue constituida para conjuntar los
esfuerzos y aportaciones individuales de las Casas de Bolsa y otras instiluciones relacionadas, asi
como para fungir como el rgano de representacion gremial.

Mace en 1993, por la fusién entre el Instituto Mexicano del Mercado de Capitales (MMEC) y la
Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa (AMCB), con la intencidn de incorporar a esta (itima la
capacitacion técnica bursatit como uno de los servicios que brinda a sus agremiados.

Su objetivo es desanvllar estudios y trabajos que permitan la consolidacidn del Mercado de
Valores, ante la conveniencia y necesidad de formar un mercado organizado de valores que
contemple la distinta variedad de instrumentos de captacién y sus diferentes facetas de operacion.

asi como el de dar respuesta a la necesidad de difundir la cultura bursétil, contribuyendo a ta

9 Asociacitn Mexicana de Intermediarios Bursitiles, A.C., op.cit. p.33.

21



adecuada capacilacién del personal de las instituciones bursatiles, a través de la transmision de la

tecnotogia bursatil e incentivando la investigacion sobre este aspecto.”

CEMV. E! Centro Educativo def Mercado de Valores inicia sus funciones en 1985. Se apoya en los
12 afios de experiencia académica de las diversas instituciones que le dieron origen,
seleccionando y actualizando los mejores programas educativos y contando con el apoyo de
funcionarios de la Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursétites, la Bolsa Mexicana de

Valores,

FAMEVAL. Fondo de Apoyo al Mercado de Valores. Fideicomise administrado por ef Banco de
México, tiene como finalidad preservar la estabilidad financiera de los participantes, asi como
procurar el cumplimiento de las cbligaciones coniraidas por las casa de bolsa y especialistas
bursatiles con su clientela, provenientes de operacienes y servicios propios de su actividad

profesional, objeto de proteccién expresa del Fondo.

FOBAPROA. Fondo Bancario de Proteccién al Ahorro. Fideicomiso administrado por el Banco de
México. Su finalidad es ia realizacion de operaciones prevenlivas tendientes a evitar problemas
financieros que pudieran presemiar las Instituciones de Banca Multiple, asi como procurar el

cumplimiento de obligaciones a cargo de dichas Instituciones , objeto de proteccion del Fonde.

1.4.5. COMISION NAGIONAL DEL SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO.

Establecer los mecanismos, chlerios y procedimientos para el funcionamiento de los sistemas de
ahorro para el retiro.

Inspeccionar y vigilar a ias Instituciones de crédito, a las sociedades de inversién que manejen
recursos de las subcuentas del retiro y de sus sociedades operadoras.

Operar los mecanismos de proteccibn a los intereses de los trabajadores cuentahabientes.

Y tdem,



Otorgar, modificar, suspender o revocar las autorizaciones a las instituciones ¢ entidades

financieras que deseen padicipar en los Sisternas de Ahorro para el Retiro.

1.4.8. AFORE. Administradotras de Fondos para el Retiro.

La Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro publicada en e! Diario Oficial de la Federacion
el 23 de maye de 1996, determina que las AFORE son entidades financieras que se dedican de
forma exclusiva, habitual y profesional, a administrar las cuentas individuales de! SAR vy a
canalizar 10s recursos de {as subcuentas que |a integran, en términos de las leyes de seguridad
social.

Le corresponde abrir, administrar y operar cuentas individuales de conformidad con las Leyes de
Seguridad Social.

Recibir de los Institutos de Seguridad Social tas cuotas y aportaciones comespondientes, asi
como 1as cuotas voluntarias que efectien patrones y trabajadores.

Enviar informacion y estados de cuenta cuando menos anualmente a los trabajadores.

1.4.7. SIEFORE. Sociedades de Inversién Especializada de Fondos para el Retiro.

Estas sociedades derivan de la Ley de Sistemas de Ahorro para el Retiro . Su objeto exclusivo
es invertir los recursos provenientes de las cuentas individuates de los trabajadores que reciban
las Administradoras de Fondos para el Retiro, con la finalidad de invertir los recursos en valores
que garanticen el poder adquisitivo de los trabajadores.

Con los recursos captados, estas AFORES adquirirdn acciones de Sociedades de Inversidn
Especializadas en Fondos para el Retiro, quienes a su vez adquiririn valores y documentos
emitidos por el Gobierno Federal y/o aquelios valores que se encuentren inscritos en el Registro

Nacional de Valores e Intermediarios.
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" Con elio se logra que {05 recursos que aporta cada patrdn y, en Su caso cada trabajador en
forma voluntaria, sean invertidos en condiciones ventajosas que permitan cumplir con €] objeto

de proporcionar una pension de retiro digna *12

1.4.8. Comisidn Nacional de Seguros y Fianzas.

Es un organismo desconcertado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, se fundamenta
en la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros, gue 13 faculta para la
inspeccion y vigilancia de estas Ultimas asi como de las demas personas y empresas a que se
refiere esta Ley.

Las Instituciones de seguros son sociedades anénimas concesionadas por le Gobiemno Federal a
través de la SHCP y pueden clasificarse de acuerdo a su constitucién en : privadas, nacionales,
mutualistas y reaseguradoras.

Pueden dedicarse a una o mas de (as siguientes operaciones de seguro:

Vida;

Accidentes y Enfermedades;

Daiios en alguno de los siguientes ramos:

Responsabilidad civi! y Riesgos Profesionales;

Maritimo y Transporte;

Incendio;

Agricola;

Automndvites

Crédito y diversos;

12¢amballo Yafez Erik, op.cif.p.292.
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1.5. INCORPORACION DEL fACTORAJE AL SISTEMA FINANCIERC MEXICANO.

£n sus inicios, las companias dedicadas al factoraje aparecieron deniro del mercado en México
bajo la figura juridica de sociedades anénimas. En base a su crecimiento se empezaron a reunir
con el propdsito de conocerse, intercambiar ideas, conocer nuevos clientes, experiencia de cartera,
desamolio de productos enlre otros. Fue asi, como La Asociacién Mexicana de Empresas de
Factoraje es constituida en 1988, can el propdsito general de -promover el sano desarroflo de la
actividad de factoraje financiero en el pais.

Lo anterior se pretende lograr a través de objetivos concretos como sof:

a) Difundir en el mercado las actividades y productos de las empresas.

b) Investigar y anafizar los aspectos especificos de la actividad y proponer medidas de
autorregutacion.

¢) Instrumentar programas de capacitacién, actualizacion y desamollo de conocimientos en la
materia;

d) Representar a sus asociados y defender los intereses del gremio, ante autoridades y otras
instituciones, 0 asociaciones semejantes; y

@) Promover y conservar la imagen de ética y profesionalismo de las empresas de facloraje
financiero, miembros de esta Asociacion."’

Para ser miembro de la Asociaci6n se requiere que la empresa de factoraje cuente con la
autorizacién expresa de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico y gque se obligue a respetar y
cumplir la normatividad legal que reguia la actividad y los lineamientos de autorregulacién que

apruebe y emite la Asamblea General de Asociados.

Yinstimto AMEFAC de capacitacion y desarrollo: Folleto de capacitacién,, México, p.2.
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Después de ia creacion de AMEFAC, se buscaba la reglamentacion y funcionamiento del
factoraje, ya que esta accion era prigritaria en funcifn del divorcio de operaciones y reglas de una
compaiia de factoraje a otra.

Con el fin de poder ubicar a las compaiiias ge factoraje dentro det Sistema Financiero Mexicano,
aparecid un decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 3 de enero de 1890,
estableciendo que estas pasen a formar parle de las Organizaciones Auxiliares de Crédito y su
regulacion, por parte de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, asi mismo se resolvid en el

mismo documento, llamarte * Factoraje Financiero “.
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2.- Generalidades.

2.1. Antecedentes y definicidn,

2.l. ANTECEDENTES HISTORICOS DEL FACTORAJE FINANCIERO

Los estudiosos sefialan que su origen y desamollo histérico se remonta a los siglos XiV Y XV
tratandose en primera instancia de una funcién de mercadeo™

En estos siglos el factoraje tuvo como meta el desamrolio masive del comercio intemacional.

ia industda textil inglesa proliferé de tal forma que los fabricantes vieron la conveniencia de
empezar a hacer uso de los servicios de factores ( personas fisicas que acluaban como agentes
comisionistas vendiendo mercancia a consignacion para expanderta en su localidad ). Los factores
lenian autorizacion para otorgar crédito a los compradores, realizar 1a cobranza de las ventas a
crédito y ltevar {a contabilidad de las mismas. E! auge de estas personas no se hizo esperar , por
lo que comenzaron dando anticipos al fabricante deduciéndoles un porcentaje del importe de la

cuenta , protegiéndole con este descuento contra cualquier eventualidad o percance, actualmente

esta deduccion se conoce como recurso en garantia.

El factoraje tiega a América en los inicios de la colenizacion de los Estados Unidos de América.
Los emigrantes establecieron sociedades para negociar la importacién de productos tales como
zapatos, algoddn , lana y herramientas provenientes ds Inglaterra , exportando estos a su vez ,
pescado, maderas, enire otros, a través de faclores en Inglaterra.

En los siglos XVIIl y XIX tuvo gran auge el factoraje en EE.UU., debido basicamente a que todos
los gastos que tenia que realizar e fabricante o comerciante con el fin de incrementar sus ventas
eran excesivos: abrir nuevas tiendas, contratar personal para su promocién, cobranza de las

ventas, entre otros,

' Calegio de Contadores Pitblicos, A.C. “ Factoring instrumento que aumenta la liquidez =, 11 de noviembre
de 1987, pp 34,
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En esencia, e! ciclo financiero de la empresa se alargaba existiendo un desfasamiento entre el
plazo de cobro de ia cartera mas la rotacion en dias de inventario, comparada con la rotacion en
dias de proveedores, razon por la cual los fabricantes prefirieron la ayuda financiera de los
factores.

A principios del siglo XX se realiza la primera operacion de factoraje con recurso en Chicago,
inois, EE.UU. dejando el factoraje las labores de comercializacién para especializarse en

servicios financieros. *

2.2. ANTECEDENTES DEL FACTORAJE EN MEXICO.

A principios de 1960 se fundo Walter £. Heller de México, S.A prestando el servicio de cobertura
de cobranza por ventas procedertes del extranjero, y al mismo tiempo Corporacién
interamericana, S.A. con operaciones de carlera y financiamiento.

En el afo de 1975 Heiler sale del mercado y se fusionan Walter E. Heller Overseas con el grupo
Interamericana para formar Factoring Interamericana, S.A

La Asociacién Mexicana de Empresas de Factaraje, A.C. estimé en 1988 se opert un volumen de
operaciones de factoraje dentro det pais de nueve. mil ¢cinco millones de ddlares y para 1989 un
crecimiento del cien por ciento comparado con 1988.

Es importante comentar que el Factoraje prolifera en los afios 80 ya que era un instrumenio de
financiamiento que empezaba a tener gran importancia cuando los préstamos a corto plazo
estaban disminuyendo, por 10 que esta modalidad de factoraje se sumaba a los ya existentes
cumgpliendo a labor de aceleracion del ciclo financiero y aumento de liquidez con las empresas
que lo requerian. Pero después de 1a crisis de 1984 empieza a decaer la colocacién de este

producio y el problema de |a cartera vencida se agrava, por lo gue solo han sobrevivido en su

15 Asociacién Mexicana de Empresas de Factoraje, A.C, * El factoraje acinal en México”, México D.F.. 1989

pp1-2.
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mayoria las empresas de factoraje que estan fusionadas con grupos financieros extranjeros o 1as
que han sido absorbidas por su grupo financiero como un servicio-mas del banco.
Cifras a enero de 1997 segin AMEFAC nas informan ef registro de empresas de factoraje

inscritas en esta asociacion en los afios que se muestran a continuacion:

EMPRESAS 1995 1996 1997

33 23 20

2.3. JQUE ES EL FACTORAJE FINANCIERO?.

El factoraje es un servicio financiero orientado a satisfacer la necesidad de liquidez inmediata o de
capital de trabajo de las empresas. Expresado de otra forma: Es una operacién de financiamiento,
en la que a través de un contrato, la empresa de factoraje financiero adquiere de sus clientes,
personas morales o personas fisicas que realicen actividades empresariales, derechos de crédito

relacionados con ia proveeduria de bienes, de sefvicios o de ambos.

Cabe destacar que como servicios agregados al sistema de financiamiento mediante factoraje, se

realiza 1a custodia, administracion y la cobranza de los derechos de crédito cedidos por los clientes.

Los derechos de crédito son documentos de diferente indole en que se plasma la obligacién de
pago en una fecha determinada de una persona con otra, producio de transacciones normalmente

mercantiles, tales como pagarés, faciuras, contrarecibos, cuentas por cobrar, entre otros.
Las caracteristicas basicas de los derechos de crédito con que se opera son; que sean negociables

o transferibles, que estén vigentes; que se deriven de operaciones comerciales, de compra venta o

crédito de bienes y/o servicios
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2.4. ; QUE ES UNA EMPRESA DE FACTORAJE FINANCIERO 2.

2.4.1. Marco legal.

Una empresa de factoraje financiero es una organizacion awdliar del crédito autorizada
expresamente por la S.H.C.P. y sregulada por la Ley General de Organizaciones y Actividades
Auxitiares de Crédito. Dicho ordenamiento, determina las operaciones que tienen permilido
efectuar, lineamientos referentes al capital minimo para operar, como invertir sus recursos, que
informacion deben rendir a las autoridades reguladoras y las prohibiciones de determinadas
operaciones.

2.4.2. Operaciones que pueden realizar:

* Celebrar contratos de factoraje financiero.
* Obtener préstamos y créditos de Instituciones de Crédito y de Seguros del pais o de
entidades financieras del exterior destinados a 1a realizacidn de las operaciones

autorizadas, o para cubrir necesidades de liquidez.

* Obtener préstamos y créditos mediante la suscripcifn de titulos de crédito para su

colocacion piblica, de acuerdo con las disposiciones que emita el Banco de México.

» Descontar dar en prenda o negociar los derechos de crédito, asi como adquirir valores

aprobados por la CNBV.

* Adquirir bienes muebles o inmuebles destinados a sus oficinas.

* Prestar servicios de administracion y cobranza de derechos de crédito.

* Celebrar contratos de promesa de factoraje.
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* Celebrar contratos con os deudores de derechos de crédito, constituidos a favor de  sus

proveedores de bienes o servicios.

2.4.3. Opevacionas prohibidas.
Publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 3 de enero de 1990, a las empresas de factoraje
financiero les asta prohibido:

*Operar sobre sus propias acciones.

*Celetrar operaciones, en virtud de las cuales resulten o puedan resultar deudores de la
empresa de factoraje financiero, los directores generales o gerentes generales, salvo que
correspondan a prestamos de caricter laboral; los comisarios propietarios o suplentes,
eslén o no en funciones; los auditores externos de la empresa de factoraje financiero; o los

ascendientes o descendientes en primer grado o cényuges de las personas anlteriores.

“Recibir depédsitos bancarios de dinero.

“Adquirir bienes , mobiliario o equipo no destinados a sus oficinas . Si por adjudicacién o
cualquier ofra causa adquiriesen tales bienes, se procedera a su venta. De acuerdo a las

disposiciones dela Cdmisién Nacional Bancaria.

*Adquirir derechos de crédito a cargo de subsidiarias, filiales, controladoras o accionistas
de las propias empresas de factoraje financiero, a excepcion de la adquisicion de
instrumentos financieros emitidos por las Instituciones de crédito.

*Descontar, garantizar y en general olorgar créditos distintos de los expresamente

autorizados en la LGOAAC.
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“Realizar las demas operaciones.que no les estan expresamente aulorizadas.

284 Warco operativo.
£l factoraje no esta dirigido a suplir ningin tipo de financiamiento, sino a complementar ¢l abanico
de aitemativas financieras a través de! manejo de cuentas por cobrar y brindar servicios
relacionados con Ia cobranza.

Adicionalmente el factoraje ofrece a los usuarios fos siguientes servicios:

Investigacion a compradores.

La empresa de factoraje evila crear un departamento de crédito y si por su naturaleza las
empresas lo tienen, esta viene a complementarlo, ya que el factor proporciona una evaluacion

especializada, sobre compradores.

Guarda y custodia de documentos.

Al ceder sus cuentas por cobrar, se elimina el riesgo que el manejo de documentos implica, asi

como los costos administrativos inherentes a esta funcitn.

Gestion de cobranza.
El factor toma a su cargo tanto tas gestiones previas al cobro de castera, como la obligacién de
efectuar toda la cobranza, asi puede evitarse un trabajo laborioso y, en muchos casos, OReroso,

siendo el factoraje un especialista en esta funcion.
Registro contable de las cuentas de compradores

Al transmitirse {a propiedad de las cuentas por cobrar a través de |a cesion de derechos, el cliente

elimina de su contabilidad una parte impontanie de sus cuentas deudoras y documentos por
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cobrar, para sustituirta por una sola; 4a cuenta de Bancos. En las empresas que manejan cuentas

de orden, se registrara la contingencia de 1a operacion de factoraje.

2.4.5. Costos por servigio,
En las operaciones de factoraje el costo para el cedente recae en dos elementos:
a) Honoranios por apertura de linea de crédito.

b} Descuentos por pronto pago o el rendimiento que generan los anticipos acordados.

Al pagar los honorarios por apertura el cedente garantiza que cuando requiera fondos para cubrir

sus necesidades de efectivo contara con la liquidez que le otorga este financiamiento

2.2. MODALIDADES DE FACTORAJE.

Modalidades béasicas.

2.2.1, Factoraje con recurso

La operacion de FACTORAJE CON RECURSO, va dirigida a las empresas que requieran de
financiamiento a través de la venta de sus cuentas por cobrar, obteniendo asi los recursos para
financiar su capital de trabajo. En esta venta la empresa cede al Factor su cartera que obtiene de
la venta de sus productos a un plazo determinado calculando ( el factor ) un valor presente de esta
cartera a una lasa predeterminada, asi como de una comisidn por administracién y cobranza;
quedando la empresa como obligada solidaria de la cobranza y recuperacion de la cartera, es
decir que en caso de que el comprador incumpla en el pago a! faclor la empresa cedente debera
hacer frente al incumplimiento recomprando la cartera rechazada. El financiamiento que compite
directamente con ¢l factoraje es ef crédito directo, asi como el de habilitacién o avio; el primero es
un crédito generalmente quirografaric que 1ambién financia el capital de trabajo o bien para cubrir

cualquier necesidad de las empresas y e! segundo va dirigido a la compra de insumos.



FACTORAJE CON RECURSO

1 VENDE MERCANCIA
Empresa » Cliente

{ cedente ) ‘ { comprador }
2 OTORGA DOCUMENTOQ

A 5

3 CEDE DOCUMENTO AL VENCIMIENTO '
4 GESTIONA EL COBRO. 5
ANTICIPA | !
EL IMPORTE Jp | EMPRESA DE FACTORAJE e
ACORDADO. FINANCIERO <
6 PAGA EL DOCUMENTO

2.2.2. Factoraje sin recurso

£l cliente o cedente no queda obligado a responder por el pago de los derechos de crédito
transmitidos a la empresa de factorajie. En este caso se trata de una venta real y efectiva de
documentios al cobro, sobre los cuales el “factor™ abscrbe el riesgo total de la operacion y
exclusivamente puede recurrir al cobro con los obligados de fos documentos.

Esta operacidn va dirigida principalmente a ios grandes compradores que por sus alios volimenes
de compra imponen las condiciones de pago que generalmente son a largos plazos credndole al
proveedor graves problemas de liquidez, ademas como manejan un gran numero de proveedores
sin ser estos en su mayoria sujetos de crédito, aunado a la dificultad ;;or realizar el estudio de

crédito a cada une de ellos.

2.3. VENTAJAS Y DESVENTAJAS DEL FACTORAJE
2.3). VENTAJAS :
Proporciona efective en forma oportuna e inmediata.
Establece una fuente continua de recursos, ya que se trata de linea revolvente.

El cliente conoce anticipadamente el costo del financiamiento.
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Puede vender el cliente a crédito y cobrar de contado.

No crea pasivos a la empresa.

Mejora su rotacién de capital de trabajo, creciendo asi su capacidad para producic ¥
vender,

La situacién financiera de la empresa mejora para efectos crediicios con Instituciones
bancarias.

Hace factible obtener descuentos por pronto pago.

Se cuenta con una linea de crédito adicional que ayuda a hacer frente a gastos en
inversiones imprevistas, como inventarios e impuestos.

Elimina en su caso, ef tener que mantener un departamento de cobranzas aun sin haber
ventas.

identifica perfectamente el costo por custodia, administracion y cobranza de sus

documentos.

2.3.2. DESVENTAJAS:
En mi opini6n, del factoraje siempre he escuchado que es un medio de financiamiento caro, por fo
que es importante que no se olvide la liquidez que se obtiene para oblener un capital de trabajo,
que bien manejado nos va a proporcionar mayores beneficios, ademas se elimina la carga
administrativa de las cuentas por cobrar ya que estas como ya se ha mencionado con anterioridad

son absorbidas por la empresa de factoraje,



2.4. DEL CREDITO.
2.4, SOLICITUD DE LINEA DE FACTORAJE,
Se requiere que la empresa o prospecto anexe a I3 solicitud los documentos que informen y
acrediten la personalidad juridica tanto de este como de sus fiadores y avalistas. Los documentos
cominmente requeridos son:
Escrituras sociales:

Constitutiva.

Poderes.

Reformas a la Constitutiva.
Se debe contar con las escrituras tanto del cliente como de sus fiadores y avales, si se trata de
persanas morales.
También se solicitan referencias, estados financieros y en algunos casos si se tienen otros créditos
hipotecarios o de habilitacién y avio se requerird de los contratos respeclivos.
Existen dos elementos esenciales :
a) Se requiere de una lista de los clientes que el prospecto desea vender al factor para conocer
el criterio de la empresa al seleccionar a sus clientes (compradores), y entrega la documentacion

necesaria para la obtencidn de los recursos que pretende: facturas, contrarecibos o titulos de

crédilo.

b) Que el prospecto cuente con facuftades suficientes de dominio'. Esto es porque se liene que
firmar el contrato de factoraje, para endosar, avalar, otorgar flanzas y garantias a favor de

terceros, eic.)

' E! apoderado podrd realizar todas las facuttades en calidad de ducito.
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2.4.2. AUTORIZACION DE LA LINEA DE FACTORAJE.

En ocasiones la solicitud inicial no justifica los requerimientos de la compafiia, por lo que las
empresas de factoraje deben contar con la capacidad de poder hacer un traje a la medida, incluso
recomendando otros tipos financiamiento que no sean de factoraje en caso de ser necesario.

En 'as empresas de factoraje se tiene un departamento de crédito y este es el que califica a los
prospectos en un plazo promedio de 4 dias el cual variara de acuerdo a Ia situacidn del cliente y
de 1a empresa de factoraje’®

Cada empresa de factoraje tiene diversos criterios para autorizar las lineas de factoraje, en la

AMEFAC nos muestran un esquema de !os criterios que se pueden aplicar al andlisis de crédito.

Calidad de cartera.
Calidad de! producto.
jPolitica de ventas.
IClientela diversificada.
[Rotacion de la cartera
|Distribucion geogratica de los compradores
importe de las devoluciones, rebajas y descuentos.
Iimporte de las ventas.
[Numero de facturas
lVenlas a subsidiarias, accionistas.
[Mecanica de Ias entregas.
[Ventas crecientes.
|competitividad de su produdto.

' Dato proporcionado por: C.P. Liliana Artega Renteria, Consultor de crédito en Factoraje Bancomer, S.A.

38



Prestigio en el medio que se desenvuelve.
|Experiencia en el rama.
ISolvencia y moralidad.
IDinamismo de 1a administracion:
|Solidez de las relaciones laborales.
|Politica sana de capitalizacion.
JActuaiizacion de activos fijos.
|Poiitica de proteccion contra riesgos.
[Politicas de compra.

{Politicas de pagos a proveedores.

2.4.3 EL CONTRATO NORMATIVO.

Una vez que el factor aprob6 la linea de factoraje se procederd & elaborar y firmar el contrato
normiativo que es el instrumento juridico donde se deben incluir los términos y condiciones de la
resolucion de crédito, el factor adquiere con este la obligacidn de respetar la linea de factoraje |
siempre que el cedente cumpla con las estipulaciones sefialadas en el mismo.

Cabe aclarar que con {a firna de este contrato no transmite 1a propiedad de las cuentas por cobrar,
ya que la propiedad se transmite con la firma del contrato de cesién.

Al contrato de cesion se anexara la documentacion que avale la existencia y legitimidad de {as
cuentas por cobrar tales como: factura, contrarecibos, notas de remisién, de embarque etc,

El contrato serd firmado por dos testigos y si es cobranza delegada sera ratificado ante corredor
publico.

Dentro del conirato de cesitén se establecerd la modalidad que se haya contratado para su efecto,

CON TecuUrso 0 Sin recurso.
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2.5.FUENTES DE FONDEO.

Las empresas de factoraje pueden recurrir a diversas fuentes de financiamiento extemas:

2.51. *Factoraje Sindicado: Es cuando dos o mas empresas de factoraje celebran una
operacién de Factoraje.

2.5.2. *Refactoraje: Se da cuando una empresa de Factoraje apoya directamente a otra. £
beneficio como fuente de financiamiento se da mediante |a reparticion tanto de los intereses
como de las comisiones.

2.5.3. *Papel comercial: Son pagarés emitidos por una empresa de Factoraje y destinados a
circular en el mercado de valores representativos de un crédito otorgado a dichas ampres.as.18
2.5.4. *Pagarés financieros: Son titulos de crédito suscritos por Organizaciones Auxiliares de
Crédito, que circulan en el mercado de valores, este es un financiamiento a mediano plazo que
va de 1 a 3 afios generalmente.

2.5.5. *Préstamo bancario: Es aquel otorgado por el Banco a través de una linea de crédito
2.6. DIFERENCIAS ENTRE EL FACTORAJE Y OTROS FINANCIAMIENTOS.

En el caso del factoraje financiero el propietario de un crédito, por ejemplo documentado con
una factura por cobrar, transmite la propiedad de la misma a olra empresa (factorgje) la cual le
entrega dinero y adquiere el derecho de crédito; en la inmensa mayoria de 1as operaciones es
el deudor del crédito el que paga y 50l0 excepcionalmente, por responsabitidad solidaria, paga el
propietario del derecho de crédito vendido, estos movimientos generan muy buenos fiujos de

efectivo que permiten entre otras ventajas conseguir descuentos por pagos de contado.

2.6.l. - DESCUENTOS MERCANTILES.
E! banco aplica una tasa de descuento sobre el valor nominal solamente de titulos de crédito

(lelras de cambio o pagarés) provenientes de actividades de compraventa (cuentas por cobrar)

lgOperacién de financiamiento a corte plazo,reglamentada en la circular 10-118 expedida por la CNBV.
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que un cliente cede mediante su endoso en propiedad. Lo anterior constituye Factoraje con
cobranza delegada, el Factoraje como 1al no solo acepia titulos de crédito, sino otros tipos de
papel tales como facturas, remisiones, listados, talones de embarque, siendo la cobranza ya sea

delegada, en forma direcla o con ta modalidad de pago a proveedores.

2.6.2. - DESCUENTO DE CREDITO EN LIBROS.

Se realiza mediante un contrato de apertura de crédilo en el que pueden ° descontarse” cuentas
por cobrar documentadas en titulos de crédito, en este caso unicamente se tienen facturas
recibidas por el obligado, contra-recibos o derechos de crédito registrados en los libros de
contabilidad.

El banco utiliza las facturas, contra-recibos o derechos de crédito a manera de garantia, mismos

que seran devuellos a la empresa en cuestion al momento de pagar el crédito otorgado

2.6.3. - PRESTAMOS QUIROGRAFARIOS CON COLATERAL.

El banco presta una determinada cantidad, con el respaldo adicional de cartera por cobrar como
garantia colateral que es financiada en un porcentaje de su valor ( géneralmente un 70%). El
cliente firma por e! importe financiado un pagaré a favor del banco y entrega documentos por
cobrar como garantia prendaria.

lgualmente, la cartera de las cuentas por cobrar le serdn devueltas al legitimo dueiio al

momento de pagar el préstamo efectuado por el banco
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LLL LA CRISIS.

3.1 La crisis en México de 1994,

Cuando se esperaba el arribo de México al primer mundo por via de la puesta en marcha, el primer
dia de 1994, del tratado de libre comercio, y de pronto, ese mismo dia se registro {a irrupcién
violenta de los guervilleros zapatistas en Chiapas que conmociond al pais como pocas veces en la
historia, el EZ L N se apodero de varias poblaciones y declaré la guerra al gobiemo det presidente
Carios Salinas de Gortari.

En marzo cuando los didlogos de paz entre el gobiemo y ia guemilla , en San Cristobal de las
Casas anunciaban una relativa calma y un control sobre el conflicto se produjo el asesinato de Luis
Donaldo Colosio candidato oficial del PRI a |a presidencia de la Repiblica, que desde semanas
antes con el secuestro de! banquero Alfredo Harp Held, hundi6 al pais en una desazén colectiva,
Seis meses después, el miércoles 28 de septiembre, la sangre de un politico prifsta volvié a correr,
ahera en ef Distrito Federal: José Francisco Ruiz Massieu ex gobemador de Guerrero y Secretario
General del PRt fue asesinado en !a calle de La Fragua,

Después de que en el 5exenio de Carlos Salinas de Gortari se pretendia reactivar la economia del
pais obteniendo una mayor rentabilidad, crecimiento y veracidad tanto a nivel nacional como
internacional, México tuvo que enfrentar una crisis econdmica grave y cuyos origenes obedecen a
desequilibrios acumulados anteriormente.

Parecia que Zedillo heredaria automaticamenie fos beneficios del cabildeo que funcicnarios
Salinistas hicieron durante seis afios, sin embargo Zedillo parecia haber perdido el control de la
economia, la caida del peso habia empobrecido a los mexicanos en al menos 30% en selacion con
el dblar. el 70% de los Cetes y el 82% de los Tesobonos se encontraban en mangs de
especuladores exiranjeras lo que hacia dudar de su capacidad en el mandato, y peor ain Zedillo

destruyd la confianza de los inversionistas, que era crucial a la expansién econdmica del pais.

42



Tim Golden, corresponsal del New York Times escribio que algunos colegas suyos que mantenian
e! anonimato, informaron que “dicha devaluacién fue una medida propuesta tiempo atrds por
economistas del gobierno anterior, pero que la opcién fue blogueada por funcionarios de mayor
jerarquia que temieron la respuesta de un electorado depauperizado contra el partido gobemante
en la eleccion presidencial det 21 de agosto, y la consecuente mancha en la herencia de Carles
Salinas de Gortari, candidato a encabezar la Organizacién Mundial de Comercio en & afio que le
seguia a su mandato”,

Durante los seis afios de la administracion Salinista, que concluyeron el 1o. de diciembre una
moneda estable marco la confianza de extranjeros que derramarcn miles de millones de dolares en
México.

Tim Golden continiia escribiendo * En lo que se convirtiG en una cruzada para bajar la inflacién a
un nivel que haria competitivas las exportaciones mexicanas con aquellas de sus socios
comerciales, el Secretario de Hacienda Pedro Aspe A. recorto el déficit fiscal mejord Ia recaudacion
de impuestos y subib las tasas de interés, con la ratificacion del TLC, inversionistas proyectaron a
Méxdico en una luz adn mas resplandeciente, Salinas habld del pais saliendo decisivamente hacia
el primer mundo, fuera de México paricularmente mucha gente le creyd”.

La nota continba diciendo: * Si bien con la devaluacidn se tiene la intencidn de estimular las
exportaciones mexicanas haciendo mas baratos los productos mexicanos y fesolviendo asi el
problema de la balanza de pagos, trajo inflacién inmediata por el incremento de los precies de
importacién en una economia abierta”.

También conmociond a una comunidad de inversionistas que habia ido cobrando mds y més
confianza en el equipo econdmico formado por Salinas y ampliamente ratificado por el sucesor que

el mismo escogit: Zedillo.
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Asi en medio de la desazdn quedaron cancelados por ese momento la expectativas creadas al
anunciarse el programa econdmico para 1995: las lasas de interés subieron hasta 15 puntos
porcentuales en un solo dia, con lo que en muchos rubros ( tarjetas de crédito sobre todo) el
interés anual se ubicd en mas del 60%, se desencadenaron presiones inflacionarias, se inhibe de
entrada la actividad productiva. La oferta del crecmiento econdmico pronto, elevado y sostenido

para el “bienestar de las familias mexicanas® quedo suspendida

En su nuevo trabajo como Secretario de Hacienda, Jaime Serra Puche demostrd Ser un peor
vendedor. Si bien las devaluaciones no se anuncian por adelantado muchos inversionistas
parecieron tomare la palabra cuando este sencillamente descantd (a posibilidad de una
devaluacion. Los inversionistas se quejaron de que Sema y otros funcionarios mayores los habian
engafado o per lo menos ignorado, y en un momento en que el gobiemo estaba claramente
cambiando de estrategia, muchos consideraron por lo menos exagerado el que atribuyera la
devaluacién a la fuga de capitales causada por los movimientos que hicieron los rebeldes

campesinos en Chiapas.

Por lo tanto en lo que al entlomo macroecondmico se refiere el afio de 1995 fue muy dificil para la
economia mexicana, la crisis econdmico financiera tuvo como consecuencias mas importantes el
rebote de la inflacidn, [a necesidad de instrumentar politicas monetaria y fiscal sumamente
restrictivas, el alza de las tasas reales y nominales de interés, 1a inestabilidad de los mercados
financieros y la perdida del poder adquisilivo de la poblacién. Los problemas mencionados se
tradujeron en una fuerte contraccion de la actividad econdmica.

En la demanda, las reducciones mas drasticas se presentaron en la inversidn publica y privada y
en el consumo privado. Por su parte [as importaciones de bienes y servicios se redujeron de forma
importante mientras que las exportaciones se incrementaron sustancialmente, principalmente por e
efecio de la devaluacion y por que la depresion intema obligd a 1as empresas a explorar mercados

extemaos.



El comportamiente de la demanda determind el desempefio sectorial: los seclores ligados al
mercado interno {entre otros comercio, construccion, transporle de carga, restaurantes y servicios
profesionales) mostraron una contraccion de mayor magnitud. Los sectores que gozaron de
dinamismo fueron los enfocados a ia demanda extemna y [os que fijan el precio de sus productos
internacionalmente (maquiladoras, mineria, sidenirgica, y algunos productos agricolas,
principatmente).

Algunos sectores mitigaron la contraccién del mercado intemo mediante la sustifucién de
imporiaciones y el abastecimiento de industrias exportadoras (papel, ciertos lextiles e industria

quimica).

La dréstica caida del PIB, e! repunte de la inflacion y de las tasas de interés y el
sobreendeudamiento del sector privado, fueron las principales causas del crecimiento de ta cartera
vencida y del debilitamiento del sistema financiero. Seguin datos de los indicadores econdmicos de
Banco de México sebre la banca comercial, el monto de los créditos vencidos paso de 40,000 mnp
en diciembre de 1994, a 86,000 mnp en agosto de 1995, 1o que significéd un crecimiento de 109.4

por ciento y un incremento mensual promedic de ¢asi 6,000 mnp.

El indice de morosidad (cartera vencida / cartera total) aumenté de 6.6, en diciembre de 1994 a
12.9 en agosto de! afio siguiente. En el dmbite sectorial las ramas que luvieron mayores
problemas de endeudamiento fueron:

Las actividades agropecuarias con un indice de morosidad de 17.2, la industria de Ia constnuccion,
con un indicador de cartera vencida de 14.7 y los servicios y ofras actividades, entre los que
destacan transporte con 13.3, turismo con 12.6 y servicios profesionales y técnicos, con 19.6. Por
su parte, el comercio, actividad que concentra aprox.imadaménte el 20 por ciento de la cartera total
de Ja banca comercial tenia una morosidad de 19.3.'® El problema de cartera vencida fue de

particular gravedad en el caso de [os créditos al consumo, los cuales significan alrededor de 6.1.

Y%Datos proporcionados por ct INEGI.
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por ciento del total de la carera bancaria: en tarjeta de crédito los financiamientos vencidos
representan el 19.5 por dciento del total, y en los créditos para bienes de consumo duraderop
(principaimente adquisicion de automéviles), estos significan el 46.2 por ciento de los préstamos
totales.

Las aclividades que tuvieron menores problemas de morosidad fueron: |a mineria, con un indice
de cartera vencida de 11.7; en la industria de la transformacién los minerales no metélicos (8.0), la
siderurgia (7.0), las manufacturas (13.0) y en sewvicios, las comunicaciones con 2.4 de indice de
morosidad.'®

En general, las actividades con mayores problemas para servir su deuda fueron las que por estar
orientadas al mercado intemo, resintieron en mayor medida los efectos de |a crisis econémica.

La crisis luvo un impacto desfavorable sobre el financiamiento de las instituciones crediticias. De
diciembre de 1994 a agosto de 1995, el saldo de la cartera de créditos de la banca comercial con el
sector privado se redujo, en términos reales 25.6 por ciento, a pesar de que en ese mismo periodo,
se presentaron dos efectos contables que mitigaron su caida: la devaluacién aumentd el valor en
pesos de los préstamos denominados en moneda extranjera, y el proceso de reestruclura y e
refinanciamiento de intereses incrementaron el saldo nominal de fos préstamos, sin que exisliera
un flujo real de recursos para los acreditados.

El incremento de la cartera vencida del sistema bancario y la necesidad de creacién de reservas
preventivas, fueron los principales problemas de las instituciones financieras y, dadas las
exigencias de capitalizacién que marcan las autoridades financieras, las principales causas de la
reduccion de! financiamiento.

En 1995, el entomo descrito llevd a las autoridades a instrumentar una serie de medidas
econdmicas para apoyar la salud del sistema financiero, distribuidos para reestructuras de UDI's
(las cuales evitan la amortizacidn acelerada de los créditos, transparentan la tasa real y alivian

temporalmente el servicio de 1a deuda), a1 apoyo de deudores ADE, (que reduce |a tasa de interés

VGrupo Fimanciero Serfin; Anuario Sectonial., 1996, p.5.
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de creditos de hasta cierto monto y alivia temporaimente su Aujo de efectivo), compra de cartera a
través del FOBAPROA, y en programas de capitalizacion temporal y para |as reestructuras de los
bonos carreteros.

A pesar de estos apoyos, por la reciente inestabitidad de tos mercados financieros - que ocasioné
un fuerte rebote de las tasas de interes - y la profundidad de |a recesion economica, existid
siempre el riesgo de que la cartera vencida del sistema bancaro siguiera en aumento.

El objetivo de los diverses programas gubemamentales de apoyo al sistema financiero es, por un
tado el disminuir la percepcion del riesgo de las instituciones que lo conforman, y por otro, el
generar una mayor capacidad de financiamiento, el cual, serd sin duda un factor clave para

determinar !a velocidad de la recuperacion economica.

3.2. LA CRISIS CON RESPECTO AL FACTORAJE FINANCIERO.

Como ya lo hemos mencionado con anterioridad, el factoraje consiste en que un agente financiero
( empresa de factoraje) le compra las cuentas por cobrar a una compaiiia que cede sus derechos
sobre esa cartera. El financiamiento que recibe la empresa cedente es de corto plazo y se destina
a capital de trabajo, ya que acelera la recuperacion de la cobranza.

De 1989 a 1992, el factorgje mostrd un fuerte desarrolio y se constituyd como una de las
principales altemativas de financiamiento de corto pltazo para i@ micro- y pequeiia empresa ( en
promedio, en ese periodo 1a cartera crecié anualmente S50 por ciento en terminos reales). A partir
de 1993, la desaceleracion de ia economia redujo el ritmo de crecimiente de la cartera de
factoraje, la cual en ese ailo aumento 10.0 por ciento en terminos reales y en el siguiente 7.7 por
ciento

Hemos visto como el sector publico y privado se vieron dafiados por los efectos que se originaron
en la crisis de 1994 y que viene afeclando a la fecha, y como el motivo de esta investigacion es
ver el impacto de esta crisis en el Factoraje Financiero, tenemos que considerar que las

principales fuentes de recursos de estos intermediarios son : los prestamos de la banca multiple

* Datos proporcionados por :AMEFAC: hitp: // www.factoring com.mx.
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(que representan cerca del 63 por ciento de las pasivos), financiamientos de la banca de desarrollo
{aproximadamente un 13 por ciento) y fa captacion de recursos del publico, principalmente
mediante colocaciones de pagaré financieros y de papel comercial (20 por cientc)”’

Los renglones que afectan el flujo de efectivo operativo de las instituciones de facloraje son los
siguientes: en los Ingresos: a) el volumen de colocacion de financiamiento, determinado por la
actividad economica, la disponibilidad de recursos, la liquidez, la demanda de credito, el
financiamiento de otros intermediarios vy las tasas de interes y b) los intereses y comisiones
generados por las operaciones de facioraje.

En los costos, el costo de fondeo, que depende principalmente de las tasas de interes y de los
gastos de operacion (costos administratives y de personal).

Dos de los principales determinantes del flujo de efeclive de estos intermediarios son la
recuperacion de la carlera y 1a productividad de los activos. Las empresas de facloraje deben
cumplir con los compromisos financieros contraidos con sus fuentes de fondeo (pagos de capital e
intereses), aun cuando sus clientes no realicen los pagos correspondientes. Por esta razon, 1a
improdudiividad de los aclivos y la morosidad de los clientes afectan severamente su liquidez y

flujo de efectivo.

Las instituciones de factoraje han sido muy golpeadas por la crisis economica-financiera. El
problema de cartera vencida que acarmeaban estos intermediarios fue agravado por el alza de las
tasas de interes y la fuerte caida de |a actividad economica. Seg(n datos de la CNBV, el indice de
morosidad aumento de 9.1. en diciembre de 1994, a 25.3 a finales de junio de 1995.

Dada !a estruciura de pasivos y activos y el tipo de conlrato que los respalda -en general, los
pasivos tienen una tasa variable y los activos una tasa fija que se determira al inicio de cada
operacion-, el alza de las tasas de interes impacto mas rapidamente los costos de fondeo que los
ingresos por intereses. Lo anterior significo una reduccion del margen de interes neto { margen

financiero anualizado/promedio de activos productivos) de 4.11 eN diciembre de 1894, a (3.2) en

2 fdem.



Junio de 1995. La caida del margen financiero no fue acompafiada de una reduccion proparcional
de os gastos de operacién, lo que se tradujo en una pérdida neta para todo el sector de N$498.4

millones, en los primeros & meses de ese afo.

A partir de la crisis, las empresas de factoraje sufiieron una fuerte reduccion en los rfecursos que
les canalizan fuentes de financiamiento. Las politicas fiscal y monetaria restrictivas ocasionaron
una disminucién sustancia del flujo de recursos de ia banca de desarmollo a los  intermediarios

financieros no bancarios.

Adicionalmente, la dificil situacién que atraviesa la banca comercial limité considerablemente et
fondeo para las empresas de factoraje. Esta grave situacién motivé a las autonidades financieras a
establecer un acuerdo para propiciar la renegodiacion de los adeudos de las arrendadoras y
empresas de facloraje independientes.

En Ia primera fase, se designd un banco agente para cada uno de los intermedianios, que fue el
encargado de procurar la reestructuracién integral de los pasivos.

Posteriormente se realizé una auditoria extema en la que se reviso si el intermediario cumplia con
10 requisitos para renegociar sus deudas y se determind ¢l monto de adeudos a reestructurar. Ala
fecha, e resultado de las auditorias se ha traducide en la revocacién de la autorizacion de 8
empresas de factoraje, mientras que otras 8 mostraron un capital contable negative. En general, la
sityacién de las empresas de factoraje es sumamente complicada, ya que en junio de 1995 segun
datos de la CNBV, su cartera vencida (3,223 millones de nuevos pesos) fue aproximadamente el
tripie de su capital contabis.

La inclusién en el ADE a los deudores de las empresas de factoraje financiero independientes
beneficié hasta cierto punto, ya que los créditos que fueron redescontados con {a banca comercdial
o de desarroilo, redujeron las lasas de interés que se cobraran a estos deudores, reestructuraran

sius pasivos y se diminuyen 1as presiones para el aumento de la cartera vencida. Sin embargo, se
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estima que solo el 10 por ciento de los financiamientos de los factorajes fueron redesconiados,

por 1o que la medida tendra un impacto muy fimitado.
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ESTADOS FINANCIEROS TOTALES DEL MERCADO DE
FACTORAJE FINANCIERO



Balance General Comparativo dei total del mercado de Factoraje Financiero.
Montos a pesos constantes de diclembre de 1997,

Activo

Disponibilidad

Inst financiercs

Cartsra de fact.vigentn
Cartera de fact.vencida
Ries.crad. et prev.

Ofras ctas por cobrar.
Activo fijos.

Bienes adjdos.netes.
Inversionas parmtes,
Cargos difer.o intangibles.

Pasiva

Instrumertos derivados
Otras ctas por pagar
Reservas y provisiones
Obligaciones subordinadas
Craditos diferidos

Capital

Capital social

Reservas de capital
Resultado de epercicios antar.
Superavit por reval. De activ
Resultade dsl sjercicio
Primas y obligaciones

Efecto de actualizar

Nimero de empresas de factoraje
que reportaron a AMEFAC!

Fuente: Asociacion Mexicana de Empresas de Factoraje. Boletines dic. 1994,1956,1996 y 1997,

1554
40.360.907,60

1.528.369.05
0.00
33.023.857,98
432248278
0,00
1.188.142,47
0.00
320.065,32
Q.00

0,00

36.858.678,81

28.095241,16
7.166.463 23
1.454.891,15

17208322
0,00
0,00

A4T2228,79

2.184.826 11
372 741,06
826.420.48

87.289.11
20095203
000

000

45

100%

3,79%
0,00%
B1,82%
10,74%
0,00%
2,89%
0,00%
0,79%
0,00%
0.00%

100%

76,16%
1943%
3,84%
0AT%
0,00%
0,00%

100%

62.92%
10.73%
16,04%
251%

5,79%

0,00%

0,00%

1996
18.679.522.66

855.663,26
000
+3.509.905 97
2.583.208.41
0,00
97424327
159.931,37
296.574,38
.00

0,00

17.606.6504,19

13.533.122,02
221891620
171280577
41.660,12
0,00

0,00

1.173.028,54

1.126.618.83
238,184,230
426.521.53
86.757 56
-705.053,73
0,00

0,00

33

51

100%

4.58%
0,00%

13.83%
0,00%
8,22%
0,86%
1,59%

0,00%
100°%

TT,30%
126T%
9.78%
0,24%

0,00%
100%

96,04%
20,31%
38,36%
TA0%
£0,11%
0,00%
0,00%

1996
6.649.639,00

179.03504
0,00
5.037.74152
795.032 42
0,00
282.428,37
59.555.20
165,546 44
000

0,00

£.908.943,33

4.517.527.82
313.444,40
1.003.205,.39
74.785,73
0,00

0,00

640,5965,66

364.561 0%
120637,70
-154.279,38
37.566,85
-227.891,40
0,00

0,00

100%
273%

T6,92%
1214%
0,00%
431%
C.31%

0,00%
0,00%

100%

134,96%
18,89%
-24,08%
5,B6%
-35,5T%

0,00%

1997
£.456.266,00

39,635 ,00
12223700
4213.581,00
+.117.095,60
-531.884,00
313.070,00
£8.767,00
145.590.00
-526,00
63.442,00

4.800.543,00

4.275.079.00
a,00
404.758,00
000
25.905.00
01,00

655.722,00

2.190.584 90
0,00

0,00

0,00
45.449,00
-504.944,00
-1.075.767.00

20

10,31%

0.54%



Estado de Resuitados Comparative del totzl del do de Fi ' h
L 2 pasos de o & de 1997,
1954
ing. financieso THEE9787 100%
D tacioraje 7.023.610.42 &%
De inversion en valiores y de credilo 152.814,90 »
Comisiones cobradas 912,10 [
UtBatad pad cambios 370.580,46 %
Cesto de fondos 588409059  T4%
Interoses pagados 5.696.087,85 %
Comisionea pagadas 131.478,28 2%
Peérdida por cambios 3652448 o
Margen financiers 2.061.807.20 2%
Estamaciin preventive pera riesges credilicios.
Margen fi C ) pol riexgos crediticios
Costo de operackin 1.800.310,71 %
De personal 286.208,76 %
De adrministracion 1.514.101.95 1%
Utifidad {pérdida) de operacion 251.498,58 3,
Otros ingresos 100.749.99 ™
Castigos y quebrantos 16.140,03 %
Utitidad {p } antes de tmy 33G.10654 4%
PTU 16.034,69 %
1SR, 119.099,82 %
Uilkdad neta 200.352.03 %
Humero da empresas de facioraje
que reportaron » AMEFAC: 45

Fuents: Asoclacion Mexicana de Empresas de Factoraje. Boletines dic, 1994,1995, 1596 y 1597
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TE19.25431
1.210.643,06
144.881,65
135.092,82
20.840.78
7.158.697.24
106937311
73.825,50
13.488.62

3%0.677,08

1.198.449,33
133.299.71
1.083.149 61
-837.873.26

153.788,71
1154295

-£36 625,43

2.544,74
6.83).50

~T06.063, 13

n

s

g 9z § aunid

1%

#

14%

-11%

4 33 & 3%

1996

2.185.054,69
2.034.223,72
54.040,06
44.872,17
11.909,73
1.991 45600
1.871,702.86

245011
g1.8z.n

153,647,800

§10.91.97
57.280.86
953,641,531
A17,334,18

209.767.65
2.045.90

-203.682 42

468,66
17.840,32

~ZIT.8M 40

r4

100%

%

1%

"%

1%
4%

“10%

1%

0%

1947

BT8.482,00

§7.535,00
-178.302,00
A10.768,00

197,09,00

-307.862,00

35432400

46.462,00

1.013,00

45.44%,00

100%

5%

6%



Estado de Flujo de Efectivo del total del mercado de Factoraje Financiero.
Montos a pesos constantes de diciembre de 1997,

1995 1996 1997

Util. de operacidn -838 -7 -130
Cargos no monetarios -15893 -255 7
Flujo bruto -2431 £72 -123
Variacion clientes y doctos por cobrar 20953 10559 1135
Variacion proveedores -19509 -10921 -526
Variacidn gastos acumulados/afiliadas -130 33 -74
Capitat de trabajo neto 1314 329 535
Flujo de operacion 1147 -1001 412
Impuestos pagados -10 -18 -1
Otros gastos e ingresos 142 208 178
Flujo neto -985 811 587
Flujo antes de inversiones 985 -811 587
Variacion neta en prop.pta.y eguipo -160 51 -47
Variacién deudores diversos 192 692 -36
Variacién otros activos no operativos 23 101 -13
Variacién acreedores diversos 258 -710 -508
Flujo necesaric o excedente £72 677 A7
Aumento disminucién en caja 572 677 47
Numero de empresas de factoraje

que reportaron a AMEFAC: 33 23 20

Fuente: Elaboracion propia con datos proporcionados por la Asociaciéon Mexicana
de Empresas de Factoraje. Boletines dic. 1994,1995,1996 y 1997.
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ESTADOS FINANCIEROS POR EMPRESAS



Balance General Comparativo.

FACTORAJE BANCOMER, SA.DEC.V.

Monios & pesos constanies de diclkembre de 1937,

1994

Active 411754708 100%
Disporibilidad 996204 0,24%
Inst financietos 006  0,00%
Cartera de fact vigente 391062456 94,98%
Cartera da Fact vencikia 11180345 2,T2%
Ries.cred.ast.prey. 0,0C 0,00%
Otras ctas por cobrar. 2711 42 086%
Activo fijos 3595182 0,67%
Bienes pdjdos.netos 000  0.00%
Inversiones permtes. 000  0,00%
Cargos difer.s intangiblas. 21.803,75 0,53%

Pasivo 3.790.899.51 100%
Pasivos financienos. 280009658 73.06%
Instnumentos defivados 82914663 21.8T%
Otras ctos por pagar 119.79599 3,16%
Reservas y provisiones. 4186033 1,10%
Obligaciones subordinadas 000 0060%
Croditos diferidos 000  0,00%

Capital 328.647 64 100%
Capital social 12725854  3B,96%
Reservas de capital 5754897 1762%
Resyttadoe do gjercicics anter 87.4D1,40 28.78%
Superavit por reval. De activ 6.12406 187T%
Reaultado del ejercicio 4831454  14.79%
Primas y obiigaciones 000 0.00%
Efecto de actualizer 000  0,00%
Fuanta: Asociacién M deE de F Bobetit

1995
216570865  100%
1548271 0,71%
000  0.00%
169036862 78,06%
119.76380  £53%
000 0.00%
28675748  13.24%
27MTE 1.26%
2598326  120%
000  000%
000  0,00%
201011481  100%
194239530 98,63%
000  000%
6174169 307%
597762  0,30%
000 0.00%
600 0,00%
15659408  100%
874141 83.82%
4104832 26,39%
8484877  B4A0%
1082672  683%
BAATI5  41.44%
000  0.00%
000  D,00%

dic. 1994,1995,1896 y 1897

1996
1.057.218,32

953868
0,00
919.782,76
63.249.42
000
17.466,55
20.522 68
2865923
0,00

0,00

B65.876,52

905.653,53
0.00
44.330,60
5.892,39
0,00

0,00

101.342,80

£5.574.21

3214313

15.801,36

10.351,02

-2252692
0,00

000

0.90%
0.00%
87.00%
£38%
0,00%
1,65%
1.94%
252%
0,00%
0,00%

100%

94.75%
0,00%
4.64%

0.00%
0,00%

100%

64, 7T1%
NI%
15,69%
1021%
-2.23%
0,00%
0,00%

197
1.109.959,00

2.86200
39,400,00
935.806,00
110.819,00
-56.495,00
7.237.00
24.390,00
33.008,00
0,00
9.042,00

1.024.409,00

§96.359.00
0,00
28.050,00
0,00

0,00

0,00

187.073.00
¢.00

000

0,00
-A7.791.00
100.131,00
-183.8683,00

8.87T%

081%

218,87%
0.00%
0,00%
0.00%

117.04%
-214.92%



Estado de Resultados Somparative.

Montos s pesos constantes de dickembee de 1997,

1994 1908
ing. financhero 4084229  100% 689.094,99
De factoraje 55754508 5% €38.791 51
De inversion en valones y de creditn 3777 0% 457569
Comisiones colradas 3058005 3% 14.684 .02
Utilidad por cambica 34828841 3T% 10.663 87
Costo de fondos. TH8T4002  76% G16.555. 4
Intereses pagados TAGE284 TE% 615.040,82
Cormisiones pagadas 50513 1% 151473
Pérdida por cambios 0,00 ™ 0,00
Margen flnanciero 2210227  24% 52.539,56
Extimacidn praventiva pard resgos crediticios
Margen financiero ajustado por tesgos crediticios
Costo de operacidn 156832497 1% 120.705,15
De porsonal 58.921,32 ™ 45,447 68
De administracion ATADNS4 % TS 25747
Utilidad {pérdida) de operaciin 6577731 ™ -£8.165,80
Otros ingrasoa e % 826227
Castigos y quebrartos 1131357 1% 4.566 34
Utitidad (pérdida) antes de Impuesios S1.TOATT &% -64 463,67
PTUY 432078 0% 0,00
LSR. 5.149.45 1% 0,00
UtiBidad reta 4831454 5% 64 469,67
Fuente: Asoclacion Mexk de Emp de F. B dic. 1994,1995,1996 y 1997,

FACTORAIE BANCOMER, S.A DE C.V.
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g 333 § nna¥g

1996

200.132.67
26718940
1.076,38
10.865.97
1.002,12

23162564
235304 49
1.731.15
000

42.508,04

T2688,11
3258768
3969743
-30117.01

1.650,15
000

.00
0,00

252,92

288

%
o%

5%

4%
1%

-11%

§ 3% § %9

124.484,00

24.439,00

-57.00

4534700

=21 465,00

387400

-17.71,00

0,00
AL ,00

100%

%

16%

1%
%

-14%

-%

-A2%



FACTORAJE MIFEL, 5.A. DEC.V.

Bai G Comparativo.
Montos a pesos constentes de diciembre de 1957,

1994 1998 1996 1997

Activo 634.390,11 100% 42189958  100% 39534996 100%  496.92T.00  100%
Disponibilidad 1.6922,34 % 366,42 0,09% 1.892,00 0,40% 14.601,00 2,94%
Inst financieres 3435860 S542% 000 ©00% 000 0,060% 0,00 0,00%
Cartera de faci.vigente 591,660,689 93,26% 37977197 50.06% 36753123 9296% ATET4900 9594%
Cartera de fact.vencida 1.051,22 0,17% 2688822 638% 20713681 524% 20500 0,04%
Ries.cred.est.prey. 000  0,00% 000 0,00% 000 0,00% -7.729.00 -1,56%
Otras ctas por cobrar. 1.384,04 0,22% 1354977  321% 417281 1,06% 11.895,00 2,39%
Activo fijos 202693 0,32% 112311 0.2T% 630,67 0,16% 84900 0,17T%
Bienes adydas.netos. 000  0,00% 0,00 0,00% 40064  0,10% 357,00 0,07%
Inversiones permtes. 000 0,00% 000 0,00% 0060 0,00% 0.00 0,00%
Cargos difer.e intangibles. 198522 031% 000 0,00% 000 0,00% 0,00 0,00%

Pasivo 597.454,44 160% 395.560,66 100% 374.787,36 100%  466.076,00 100%
Pasivos financieros. 402586538 82,49% 31804802 80,40% 36637983 98,55% 484.817.00 99,73%
instrumentos derfvados. 89.6829,03 15.04% 59.191,24  14.54% 0,00 000% 0,00 0,00%
Otras ctas por pagar 972736 1,63% 1523444 3.8%% 516799 1,39% 125800 027%
Reservas y provisiones 503267  0,84% 315496 081% 23854  0,06% 000 0,00%
Obligaciones subordinadas 000 6,00% 0,00 0,00% 000 0,00% 0,00 0,00%
Creditos diferidos 000 000% 000 0,00% 000 000% 0,00 0,00%

GCapital 38.935.68 100% 26.110,91 106% 23.562,60 100% 30.854,00 100%
Capital sccial 29.868,15 BO.ATH 2261005 B86.69% 17.704,93 75,14% 4389100 14227T%
Reservas de capital 1.612,21 4,36% 1.410,39 5,40% 1.105,11 4.69% 0,00 0,00%
Resuftado de ejercicios anter. 445262 -12,06% 28462 1.,09% 387,98 1,56% 0,00  0.00%
Superavit por reval, De activ 000  0,00% 000 0,00% 000 000% 0,00 0,00%
Resultado del ejercicio 9.908,14 28.83% 1805585 6.92% 438457  19.51% 846800 20,95%
Primas y cbligaciones 000 0,00% 000 0.00% 000 0,00% 895000 29.04%
Efecto de actualizar 000 0,00% G000 0,00% 000 0,00% -2846500 -922™%

Fuente: Asociacion Mexicana de Empresas de Factoraje. Boletines dic. 1994,1995,1996 y 1997.



Mondod a pesos constantes de diciembre de 1997,

FACTORAJE MIFEL, SA DEC.V.

194 1998
Ing. financiero 1M2BG 6D 100% 14£538,29
Da tactormje 117.56823  86% 142973 83
De inversion en valores y da credito 1.44625 1% 235558
Comisiones cobradas 4.751.96 4% 1.108.34
Unilidad por cambios 523,25 % 9753
Cosio de fondos. a8.160,1€ 6% 115.52848
intereses pagados 8375200 ™% 11453541
Comsisiones pagadas 1.468,07 1% 993,07
Pérdida por cambsies 0,00 % 000
Margen financlaro 30128562 3% 31.006,80
Estimacion preventiva para ricagos craditicios
Matgen financiera ajustado pos desgos credhiclos
Coudo da opetacidn 20.011,08 % 28.049.78
D personal 1576275 13% 11.204,54
Dw administracion 11.051.22 P 1684523
Utilidad {pérdida} de operacion 1231866  10% 2.96T.04
Otrom ingrescs 251614 F= 362,06
Castigos y quebranios T.508 41 % 000
Utilidad (pé ) antes de tmp 1324529 1% 138,10
PT.U 1.540.57 ™ 151329
ISR. 1.796.58 " 0,00
Utitidad neta 9.900,14 ™% 1,906,855
Fuente: Asoctackon Me: o Empr de F je. Boletinas dic, 1994,1996,199€ y 1997,
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% 973 3 #2088

1%

1%

1%

%

1126392
117048
468,35
450,14
D00

54.908,17
94.504 99
303,18
000

17.80.7%

14.204. 29
234
13.360,88
2544 48

1.03337
18325

4.384 57

0.00
0,00

4.354 57

EEE

%

1%
1%
1%

71.930

T1.898 00

14.31800
-5.080,00
8.228,00

6.020,00

3rsa

58,00

0,00

100%

BA%

1%

%
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Balance Genersi Comparativo,

FACTOR GUADRUM DE MEXICO, $.A. DE C.V.

Montos a pesos Constanies de diciembre de 1997,

1934
Active 1555149 100%
Oésponibiidad 4595 0.30%
ryst financieros 49.092 3,18%
Cartars de tact.vigects 1385317 29,08%
Cartera de fact vencida D614 2,17%
Ries.cred.ast prev. 0 0,00%
Otras cias por cobras. 31140 2,00%
Activo Rjos 35381 2,28%
Bienes adjdos netos, 0 0.00%
inversiones pemies 0 0,00%
Cargos dilfer e intangibles 15.807 £.02%
Pasiva 1.440.138 100%
Pasivos financiercs. 1.029.28% TIAT%
Instrumentos derivados 281 944 2027%
Otrxs ctas por pogar 113.666 189%
Reservas y provisionss 523 0,38%
[+ 0,00%
Craditon diferidcs ] 0,00%
Capitsl 18011 100%
Capital s0cisl 44915 39,06%
Resorvas de Captal a7 781%
Reauktado de ejercicios snbat 2258 28,01%
Superavit por revel. De activ 7003 SAT%
Rasultado del efercicio 21,152 10939%
Primas y obfigaciones 0 0,00%
Efecio de actuniza [+] 0,00%
Fuenty: Asoctacibn Mexicana da E de F 25

198
1.262.244
3027

1.008.754
61283

82.326
268
49238

1.182672

830.050
189.158
142,772

Te72

29558
5.760
35187
9614

0
0

58

100%

2,70%
0,00%
79.97%
4,55%
0,00%
657%
2.91%
390%
0,00%
0,00%

100%

TAATS
18,00%
9,54%
0,05%
0,00%
0,00%

100%

37.10%
1.23%
A414%
10T%
0,53%
0,00%
0,00%

dic. 1994,1895,1998 y 1997.

2.144
5101
19.207
6.848
-2.205
o

o

13,15%

0,00%
0.00%

1997
282.737
1224
245,115
U217
37308
5699
1545
0.974

12271

172324
38280

14.180

-2.827
98857
-114.666

0,00%
LT
15.54%
-13,20%
202%
0,65%
2.83%
0.00%
434%

100%

78.88%
0,00%
17.03%
0,00%
1%
0,00%

100%
132,1%%

0.00%
0.00%

170.58%
197 .86%



Estado de R dos Comparativo.
Montos 8 pezos constantes de diciembre de 1967,

ing. finenciers
Ow tactoraje
D inrversion en valones y da aedito
cobradas
LRtk por cambios
Goatn de fondos.
Intersass pagados
Convisionss pagadas
Pérdids por cambios
Margen finznciero

Eatimacion praventiva para riesgos crediticios

Margen i laro aj por resgos craditicios
Coslo da operacion

De parsonsl

Dws administracion
Unitidad (pésdiia) de operacion
Otros Ingrescs
Castigos y quebrentns
Utitidad [pérdida) antes de impuesios
PTU
ISR,
Utllidad neta

Puente: Asociacion Maxicana o¢ Emprasas de Factoraje. Boletines dic. 1994,1996,1996 y 1397,

FACTOR QUADRUM, 8.A DEC.V.

1994

2076
207.399.51
643400
151,75
T.224 50

167.891,19
181.337 .43
8.559,78
0.00

85.132,67

334974

.00
3340724
21.638,32

433874
4,00

25.974,08

0.00
4852157

6249

-

¥ auy 3 #aulg

3

#

59

1996

415.513,94
390.422,82
18.2254T7
3418
722,88

IUAZHT
33150174
291122
0,00

95.100.97

23044, T1

.00
804471
~2BAT4

286592
0,00

-27TR

0,00
141,78

-A25,60

1586

1826828
104.794 68
4.101,06
518,15
120347
11640491
113.780,19
156172
0,00

-138,58

TANTT
741177
YLy

52481
0.00

-2.306,11

.00
200

~2.306,11

100%
"%

%

100%

g 32§

233

2

4 % § ¥

40.470,00

34.623,00

B.647,00

-£.632,00

4.042,00

-5.027,00

220300

ZHM,00

0,00

-2.624,00

100%

%

™



Bal Genaral C it

m-mma}mumumr.

Inst francieros

Cartera do fact vigenta
Cartera de fact.venciia
Ries.cred.est. prev.

Ctras ctas por cobrar.
Active fijos

Bienes adjdos.natos.
Imvorsiones parmies.
Cargos difer e intangibles.

Pasivo

Instrumenics derfvadaos
Otras cias por pagar
Reservas y provisiones
Oblicack y
Creditos diferidos

Capital

Capial social
Resorvas de capital
Resukado de sjercicios anter,
Supecavll por reval. De activ
Resultado del sjercicio
Primas y obligacionss
Efecto de actualizar

Fuenta: Asociacidn Mexicans de Emptesas de Factomaje. Boletines dic. 1994,1935,1996 y 1687,

FACTOR BANORTE, SA DEC.V,

1994
615.621

1102

o
578.099
095
0

81
1.127

o

0

2.298

542412
537.850

4.563

73.208
50.529

3.696
-1.623

20.807

100%

0.50%
0,00%
19.91%
6.02%
0,00%
0,91%
0,18%
0,00%
0,00%
0IT%

100%

99,16%
0,00%
0,84%
0,00%
0,00%
0,00%

100%

69,02%
5.05%
2,27%
9,00%
28,15%
0,00%
0,00%

1998
411.000
1.426

310192
86,373

10.62%

1.509

367967
368,438

1.518

43.043
3.250
3.630
11.244
AR

Q

60

100%

0,36%
G,00%
784TSR
21,02%
0,00%
2,88%
0,14%
0,31%
0,00%
0,00%

100%

29,59%
0,00%
0,41%
0,00%
0,00%
0,00%

100%

71.25%
8,55%
2647%
0,00%

41,97%
0,00%
0,00%

281.808

9258

228 0689
39.543

3174

3381
1.381

241.989

241.409

OOO@O

3%.818
26.037
2.881
4787
B.111

0

3,29%
0,00%
80,93%
14,03%
0,00%
1,43%
0,14%
0,49%
0,00%
0,00%

100%

99,80%
0,00%
0,20%
0.00%
0,00%
0,00%

100%

65,39%
7.24%
12,02%
0,00%
15,35%
0,00%
0,00%

1997
273,536
475
250.809
15.714
5.471
2295

1.038

226.076

23925

1.083

43,520

50.341

1.196
3,160
-48.177

100%

0,47%
0,00%
94,60%
5.74%
2,00%
0,64%
0.2T%
0,38%
0,00%
0,00%

100%

29,49%
0,00%
0,47%
0,00%
0,00%
0,04%

124,36%
0,00%
0,00%
0,00%
2,46°%

63,34%

95,1T%



Estado de Restados Conparativo.
Montos a pesos constantes de diclembre de 1537,

FACTOR BANORTE. $.A. DE C.V.

1994
ing. Anancierc 122.364.45
O facinraie 11503505
De ivvarsion en valores y do creditn 97454
Comikionas cobradas 7.354.75
Utiliciad par cambios 0,00
Cosin de fondos T8.040,28
Inknceses pagados ro4sT A
Comigionas pagadas 19530
Pérdida por cambios 535808
Margen Mnanciero 47.216,19
Estienacion preventiva para riesgos craditicios
Margen a pod gos crediticlos
Costy de operaciin 112076
D parsonal 000
De administracion 18.120,78
Utiliciad {péndicda) de operacidn 291942
Otros ingresos. 3nt
Castigos y quabwanios 0.00
Utitidad {pérdida) antes de impuestos 22326
PTU .00
LS.R. 86250
Utitidad neta 20.608,78
Fuente: on W e daf

-

§ 233 § #2343

1%

j #3 % 33 ¥ 32
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1996

AT, 70
208.837.81
85120
2.102.88
0,00

183.389,66
182.031.58

214
103494

3B.616,51

0,00
3551551
11348

kJ- 7.
000

-£.1%0,58

.00
000

-5.130.08

dic. 1904, 1958, 1998 ¥ 1997

§

23 3 343}

7

E

1™

™%

3% 4 8 &

1908

fn.6E
T0.822 04
12070
200,48
8.302.50

5345154
o000
n.mn

22748,
n.T4mn
0,00
803144

107055
ood

S£111,00

000
o,

[ ALK ]

¥ 938 § x93

J 38 # 87 8 34¥

4.728.00

1.550,00
4,00

1.550,00

1.132,00
L

1.19800

1.196,00

100%

3

1%

1%




Satance General Comparativo,

MEX - FACTOR, S.A DEC.V.

Montos & pesos constantes da diciembre de 1897.

Activo

Cartera de fact. vigente
Cartera de fach. vencida
Ries._cred.est prev.

Ctras ctas por cobrar,
Activo fijoa

Inversiones permies.
Cargos difer.e intangibles.

Pasivo

Pasivos financiercs.
Instrumentos derivados
Otras cias por pagar
Reservas y provisiones
Obligaciones

Creditos diferidos
Capital

Capital social
Reservas de capital
Resultado de ejercicios anter
Superavit por reval. De activ
Resultado dal ejercicio
Primas y obligaciones
Efecto do actualizar

1994
334,663,859

B.480.98
7.834,57
278.274,16
7.268.16
0,00
30.504,42
P

0,00

0,00
237822

286.933.23
0,00
482157
487754
0,00
269,26

37.761,88

26.948.71
0,00
4.064,76
0,00
6.748 41
0,00

0,00

100%

2,20%
2,15%
2.47%
0,00%
9. 14%
0.01%
0,00%
0,00%
0,74%

100%

96,64%
0,00%
167%
1,64%
0.00%
0,00%

100%

71.38%
0,00%
10,76%
0,00%
17.87T%
0.00%
0.00%

1998
467.601.32
299546

405.190.40
7.830,75
0.00
37.622.83
13,30
14.028,57
0,00

0,00

438.425.40

432.416,44
0,00
229765
367223
0,00

39.01

29.256

17.733.37
444,22
68.671,59
000
440674
0,00

0,00

100%

0.64%
0,00%
98,64%
16T
0.00%
9,04%
0,00%
3,00%
0,00%
0,00%

100%

48.63%
0.00%
0.52%
0,84%
0.00%
0.01%

100%

60.61%
1.52%
22,80%
0,00%
15,06%
0,00%
0,00%

126.707,33

122.749.58
0.00
1.961,43
996,24
0,00

0,00

2574274

18.050,93
0,00
4.859,02
0,00
2.832,79
0,00

0,00

Fuente: Asociacion Mexicana de Empresas de Factorajo. Boletines dic. 1994,1995,1996 y 1997.
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100%

2,18%
0.00%
81,92%
4,68%
0.00%
3%
0,00%
T.89%
0,00%
G,00%

100%

97.65%
0,00%

0,79%
©,00%
0,00%

100%

70,12%
0,00%
18,68%
0,00%
11,00%
0,00%
0.00%

1887
186.610,00

4,692,00
3.445,00
16%5.603,00
13.131,00
-5.000,00
289,00
0,00
4.450,00
0,00

0,00

162.750,00

162.194,00
0,00
312,00
0,00

0,00
244,00

23.860,00

47.499.00
0,00

0,00

0,00
-1.303,00
-23.639,00
1.303,00

100%
251%

£3,74%
T.04%
-2,69%
0,15%
0,00%
2,30%
0,00%
0,00%

100%

99,66%
0,00%
0,19%
0,00%
Q,00%
0,15%

100%

199,07%
0,00%
0.00%
0.00%
5,48%

$9,07%
8,46%



Estadn de Resultados Comparativo.
Monios B pesos constantes e dickmnbre de 1397,

MEXFACTOR, S.A DEC.V.

1
Ing. fnancisny 56.625,97
Da factornie 5087242
Da nversion en vakees y de crodito 455,13
Comisiones cobradas 5386 44
Unilidad por cambios 8se
Cost de fondos 0N
Interesas pagados 32.7059%
Comisiones pagadas 3582096
Pérdida por cambios. 0.00
Margen finmnclero 20.501,08
Margen financiero sjustado por riesgos crediticlos
Costo de operackn 14.341,20
De persona! 2598908
Da strinistracion 13.352,14
Utiliclad {pérdida) de aperacisn 8.249,05
Otros ingreson 49655
Castigos ¥ quebrantos 0.00
Utitidad {p ates da impuest T4z
PTU 000
13.R. 0.00
Utilidad neta aTae
Fuente: Asociaclon Mexk de Empsr da F.

Jo. Boletines dic, 1994,1996,1996 y 1997.

-

§ 343 § sz

§a3
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T1.200,76
65.544.51
299423
15620t
0,00

84.182,98
4775154
14.409.84

2.021,60

12.07,77

8.697,20
197579
.2t
130567

1.038.17
0.00

440874

440874

%38 § 99383

1™

10%

¥

2 23 2 ¥

.00
51.27487
224810
14181
o000

482801
30.605.23
1830043

22155

5.4 AS

4.22848

8451
3aNM
14300

153327
000

297828

0.0
14349

280

§ 2%§ § 3u23§

§ 33 7 3% 3 AR

W.021,00

0,00
5.A481,00
TAS1,00

0,00
-4.303,00

1%

1%

2%

4%



FACTORAJE SERFIN, SA. DEC.V.

Bat: o 4.

Montos » pesos constantes de diclernbes de 1997,

194 1998 1996 1997
Active - 6.002.58848  100%  2480.018504  100% 12620482  100% 113.32600 100%
835785 0.11% 590669 024% 1435720 1138% 78600  0,89%

Inst Anancierce 19560523  3,26% 000  0,00% 000  0.00% 4221300  3725%
Catera de fact vipents 400778676 68,7T% 205749566 BISE%  4ATEO18  354TR 804400  7.10%
Cartera de fact vencida 1.048.119.26 1746% 24297207 98T% 325285  258% 1516500  13,38%
Rlas.cred sst.prev. 000  0,00% 000  0,00% 000  0,00% -11.17000  -5,86%
Otrs ctas por cobewr, 6895.270.48  11,45% 10353106 4,21% 2252499  18,16% 1420200 12,53%
Activo fijos 967501 0,88% 395097 1.30% 2442933 19,36% 2614700 3,07%
Blenes adicos netes. 000 0,00% 16.18592  0,74% 16.471,37  13,06% 7.93400  7,00%
Iversiones permies. 000 0,00% 000 0,00% 000 0,00% 122800 -1,00%
Cargos difer.e intangibles. 1572188  0,26% 000 0,00% 000  0,00% 1123100 9.91%

Pasivo S49L.TM554 100% 225342888  100% 2747157 100% 1318900  100%
Pasivos financiercs. 500823303 91,16% 214235875 95,07% D00  0.00% 000  0,00%
instrumantos derivados 38233400 &96% 29.92506  1,331% 1822568 66,34% 000  0,00%
Otres cAas por pagss 10235581  1,86% 8023464  3.56% 947185 33,39% 146400  11,10%
Resarvas y provisiones 0,00 0,00% 96942  0,04% 7408 0,2T% 000 o,00%
Obligacionss subordinadas 791,38 0,01% 000 0,00% 000  0,00% 11.72500  B8,90%
CredRos diferidos 000 000% 000  0,00% 0,00 0,00% 000 0,00%

Capital £10.951,33  100%  208.527 100% S8.733,34  100%  100.137,00  t00%
Capital social 22232684 4161% 85.96252 41,82% G7.31345 68,18%  400809,00  400,26%
Resarvas de capltal 3740930  7.32% 1598225 7.71% 1247561  12,84% 000 0.00%
Resukado de sjercicics anter. 22713023 44,45% B3.6%9.428 4343%  58.350,18  67.46% 000  0,00%
Superavi por reval, De activ 1857821 3,64% 1994075  9.66% 1737157  13,10% 000  0,00%
Resuado del siercicio 872819 1,32% 500672 -242% 6523746 £80T% 1147800 -11,48%
Primas y obiigacionss 000 0,00% 000 0,00% 000 0,00% 651,00 3I6,60%
Efecto de sctualizar 000 0,00% 0,00 0,00% 000 000% 32584500 -32540%
Resuitados de subsidtuix 122145  -0.24%

Fusrite: Asociacidn Mexicana de Empresas de Factomje. Boletines dic. 1994,1595, 1998 y 1997,



FACTORAJE BERFIN, 8. DEC.V.

Rstmie de Resritades Compstatho,
Mosles & pesos coastantes de diclembre de 1997,

194 18
Ing. Gnencisro 1.100.841.3% 100% 1.242.241,10
De facioraje 1.060. 874,08 %% 1.103.582. 1
De Invarsion on veloies y de credio 25.068,40 Fe ) 10.827.70
Comiziones cobmdss 1475391 1% ar.e7r 0%
Utiidad por cambios. 0.00 o% 0,00
Ceato da ndos 523 680,45 8% 1.204 E76 36
Intereses pagados 9125141 0% 120017527
Comisiones pagadas. 8.577.73 % 1.302,90
Péndics pos cambios 4.588,02 % 147,78
Margen financiero 176,960,584 L2 8 37.436,15
Extimncion preventive pacs riesgos aediicios
Margen o A por gos craditicios
Costo de pparacitn 201.968,11 18% 80.948.72
De persorml 0.00 % 0,00
Da adminkstracion 201.958.11 18% 85.948.72
Utilictnd (pledida) da opsracién ZARTAT T 4951167
Olros Ingresos 33.270,43 % 40.620,.47
Castigos v quebrarios 1.545,08 % 4.115.82
Uttlidad {pérdids) antes de £728,19 1% 5.006,72
PTU . 0,00 "% 0,00
LSR. 0.00 s 0,00
Utilictad nata 672819 Lh 3 -5.008,72
Fuenin: A de E e Factora) dic. 1954,1895, 1508 y 1957,
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33 3 ¥x & 23

DEAM AT
234N
418,30
T.337.7¢
€,00

208.777.01
308,97
$1.536,07

28515,

-£6.237 48

10.811,00

1.813,00

«1.002,00
2.585,00
-4.010,00
10.272,00

2.526,00

-11.757,00

-Zr.o0
-11.478,00



FACTORAJE KAPITAL HAUS, S.A. DE C.V.

Balance General Comparativo,
Montos a pesos constantes de diciembre de 1997,

1954 1995

Activo 1.405.749,50  100% B59.437.51  1060%
Disponibitidad 177772 0,13% 226544  0,26%
Inst.financieros 189.554,30 13.48% 0,00 0,00%
Cartera de fact.vigente 1.207.283,05 8588% B519.968,93 9541%
Cartera de fact vencida 0,00 0,00% 31.603,82 3,68%
Ries.cred.est prav. 000  0,00% 000 0,00%
Otras ctas por cobrer. 80,17 0,01% 512199 0,60%
Activo fijos 911,54  0,06% 47732 D,06%
Bienes adjdos.netos. 000 0,00% 000 000%
Inversiones permtes. 000 0,00% 000 0,00%
Cargos difer.e intangibles, 614273 044% 0,00  0,00%

Pasivo 1.299.457,73 100% 780.820,08 100%
Pasivos financienos. 554.883,79 42,70% 469.909.22 60,20%
Instrumentos derivados 653525854 50,20% 21615354 2T69%
Otras ctas por pagar 8619028 B,61% HM.22775 12,07%
Reservas y provisiones 267533 0,21% 32355 0.04%
QObkigaciones subordinadas 000 00% 000 0,00%
Creditos difaridos 218240 O01T% 000 0,00%

Capital 106.291,77  100% 18.817 100%
Capital social B89.829.03 84,57% 59.111.24 75,00%
Reservas de capital 000 0,00% 1.08336 137%
Resuitado de ejercicios anter. 181073 A1,70% 9.748,77 1237%
Superavit por neval. De activ 000 0,00% 000 0,00%
Resuttado del ejercicio 18.27347  17A%% 887407 11,26%
Primas y obligaciones 000  0,00% 000 0,00%
Efecto de actualizar 0,00  0,00% 000 0,00%

Resultados de subsidiariay

Fuente; Asociacidn Mexicana de Empresas de Factoraje. Boletines dic. 1994, 19951996 y 1997.
* Revocado en octubre 1897
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1996
58871211

255,16
2.086,87

T71.833,29

496.681,07
181.073,54
93.901,52
0,00

47,10
130,07

-183.121,30

46.287,40

0,04%

0,35%
75.50%
21,48%.

2,45%
0.04%

0,00%
0,05%

100°%

64,35%
23,46%
1217%

0.01%
0,02%

100%

-25,28%
-0,34%
T1.58%
0,00%

133,70%
0,00%
0,00%



Exwes $¢ Ressiindos Comparative.

Moales 3 Peeed contut #¢ Hichmbie 48 1537,

FALTORASE KAMTAL-MAUS, A DECV.

14
Ing linanciera 9.14844
De tactorae T7.840.68
De irvension et valores y de cradiao 033097
Correiones. cobradas 1086258
Rifickad por Sanvbios 0.00
Cosio de fordos L LT
neretas pagados A3 800 45
Comisiones pagadas. 5.205,50
Pdectica pot Cambios. G006 T0
Margen fimansiere 4223181
ESSmaciin praventive para nesgos Crsditiciol
Margen POT rianges oy
Cotto da cpanaciin [-% %)
On pavsona 0,00
D& mdminsiracon 2374530
Uiiad {pinrdida) S cperacida 1AM
Otras INGIEOR 58,%
Caxigos ¥ quetranios .00
tikad (phrthis) sates de STpeeThrt 463
PTG 0,00
ISR. 7.
Uthutnd hetn 1BITIAT
1] Em 1596 ne reporté » I AMEFAC
2} Revessds oa sciuhie 1997
Fuenin: b L] L

e

14

WLANTE
50 140,94
218418
814403
1.124,59
249482731
21835830
1189
0.00

4187200

NI
3 887,00
2.7T88A1

8,67
Q.00

000
0.0

din. 1904, 1098, 150 v 1997
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4 §3 4 39 ¥ §ai

BE. nce
000 11572
0,00 11572
0,00 1,1572
6.00 1,1572
0.00 1,1572
400 1,1572
0,00 11572
0.00 1,3572
0.00 11572
o0 1,1572
0,08 11572
a00 1,1572
.00 14,1572
0,00 1,1572
0,03 1,1572
0.00 11572
o008 1,1572
0,00 11572
000 11572
990 1,1572

M

R
0.00
000
0,00
0,00
0,00
0.0
0.00

50

000
0,00
000

0.00
0.00
LY

0,00
0,00

L

2 333 2 axxdz

g 3 3 32 & 323

000

000

L

0.00

0.00

L]
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FACTORAJE AURUM HELLER, S.A. DE C.V.

Balance General Comparative,
Montos a pesos constantes de diciembre de 1997,

1994 1995

Activo 580.237,58 100% 340.207.34 100%
Disponibilictad 1978 0,00% 28.051,24 8,25%
Ingt financiercs 15.76499  2,72% 0,00 0,00%
Cartera de fact vigenie S49.168100 94.84% 23388544 €8.76%
Cartera de fact vencida 097,08 0,53% 6054025 17.80%
Ries.cred est.prov. 000 0,00% 000  0,00%
Ctras ctas por cobrar. 534528 092% 1537631 4.87%
Activo fijos 6,00 0,00% 235411 0,69%
Bisnes adjdos.netos. ©.00 0,00% 0,00 0,00%
Inversiones permtes. 000 0,00% 0,00 0,00%
Cargos difer.e intangibles. 684946  1,18% 0,00 0,00%

Pasivo 544.438.92 100% 313.249.56 100%
Pasivos financieros, 514069  9811% 0619474 9T.T5%
Instrumentes dervados 000 0,00% 0,00 0,00%
Otras ctas por pagar 10.28822  1.89% 7.028,33 2.24%
Reservas y provisiones 0,00 0,00% 26,60 0.09%
Obligaciones subordinadas 000  0,00% 000  0,00%
Creditos diferidos 000 000% 000 000%

Capitat I5.TH8.68 100% 26988 100%
Capttal social 3BEIN6T 100,37% 7032760  260,98%
Reservas de capltal 0,00 0.,00% 0.00 0,00%
Resukado de ejercicios anter, -54590  -2,64% -87,04 0,32%
Superavk por reval. De activ 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Resultado del ejercicio 81295 22 -43.262,87  -160,56%
Primas y obligaciones 000  0,00% 0,00 0,00%
Efecto da actualizar 0,60 0.00% 0.00 0,00%
Resultados de subsidiarixs 0.00 0,00%
Fuente: Ascciacidn Mexicana de Empe da Factoraje. Bolaltines dic. 1594,199%,1996 y 1097,

1996
409.243,13

2581217
0,00
295.798,49
29.056,92
0,00
10.324,41
2.160,48
48 090,68
0,00

0.00

316,338,652

311971, 3
.00
4.354,49
1273

0,00

0,00

92.504,60

202,507 39
41,66
-34.002,73
0,00
-75.641,72
0.00

0,00

631%
0,00%
72,28%
7,10%
0,00%
2,62%
0,53%
11,26%
0.00%
0.00%

98,62%
0,00%
1,38%
0,00%
0,00%
0,00%

21.9T%
0,04%

36,60%
0,00%

01,42%
0,00%
0,00%

1997
352.077,00

5.006,00
4.200,00
318.621,00
123.174,00
-109.084,00
2.429,00
235300
1.831.00
0,00

8.757 .00

2T2.448,00

270.460,00
0,00
1.988,00
0,00

0,00

0,00

80.629,00

360.580,00
0.00

0.00

0,00
-125.023,00
+259.400,00
104.172,00

100%

142%
1,15%
89,61%
34.09%
30,90%
0.89%
0.67%
0,48%
0,00%
191%

100%

99,27%
0.00%
0,73%
0,00%
0.00%
0,00%

100%

4T 21%
0,00%
0,00%
0,00%

-165,06%

-321,35%

129,20%



Extadg de Resuftados Comparativo.
Mordos 4 pesos constantes de diciembre de 1997

Ing. financiero
De factoraje
De inversioh en valores y de credito
Comisiones cobradas
Utilidad por cambios
Costt de fondos

Intereses pagados
Comisiones pagadas
Pérdida por cambios
Margen financiero
Estimac iva para 1 craditics

. £ i brrcd 2k

9 o aj por riesgos crediticlos
Costo de operacion
Da personal

Do administracion
Utliidad (pérdida) da operacion

Otros ingresos.
Castigos y quebrantos

Utitidad {pérdica) antes de impuestos

PTUL
IS.R.

Utilidad neta

FACTORAJE AURUM-MELLER S A DEC.V.

1994 1995
o4 4TETE  100% 14667370 100%
6137662 9E% 14278172 9™
52550 1% 329890 %
000 O% 000 O%
ST266 1% 39309 O%
46.187.84 T2% 155.178,82 106%
452042t  TO% 15309808 106%
98363 TH 148078 1%
000 0% 000 %
1820654 2% 860612 6%
1767280 I 3469647  24%
000 0% 000 O%
1757280 % HEBEAT A%
414 1% 4320159 -30%
8L 0% 027 0%
200 Oo% 738 0%
81295 1% 4328273 30%
000 0% 000 0%
oo o% 000 0%
812,96 1% 4228273 -30%

Fuente: Asociacién Mexicana de Empresas de Factoraje. Boletines dic. 1994,1595,1996 y 1997,
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1996

48.092.61
44.123 47
969,14
0.00

0,00
56,688,059
24,184, 34
202045
304733

-8.565.48

67.628,63
67.522.69
-T6.094,18

452 45
0,00

-T5.641,72

0,00
0,00

-TB.641,72

223§§

1%

140%
140%
158%

1%

-15T%

-16T%

1997

45.892,00

«13.391,00
~47.840,00
-61.231,00

24.928,00

-B6.159,00

~38.864,00

-125.023,00

4,00

-125.023,00

100%

129%

-104%

-133%

%

-168%



"FACTORING INVERMEXICO, SA. CEC.V.

Satance Genoral Comparativo.
Montos a pescs conslantes de diciembre de 1897,

1994 1985 1996 1997

Active 1.352.351,54  100% 98053264 100% 50995988 100% 32392000 100%
Disponibitidad 1,361,588 0,10% 476880  0,48% 1.72098  0,34% 633,00 0,20%
Inst.financicros 5237212 381% 000 0,00% 000 0,00% 200000 06%
Cartera de fact.vigente 123567171 §1,37T% 82425007 82,51% 381.01475 T471% 311.49100 98,16%
Cartera da fact.vencida 3762960 2,78% 10624508 10.84% ¢1.86082 18,01% 523,00 0,28%
Ries.cred.est.prev. 000 0,00% 000 0,00% 0,00 0,00% 92300 -0,28%
Ctras ctas por cobrar. 520402 0,20% 57.030,52 57T1% 2930108 575% 260300 0,80%
Activo fijos 1789507 1.32% 05499  0,10% 63982 0,13% 101000 0.31%
Bienas adidos.netos. 000  G00% 567320 0,5 541331 1,06% 208500 095%
Inversianes permtes. 000 0,00% 000 0,00% 0,00 0,00% 000 0,00%
Cargos difer e intangibles. 221743  0,16% 000 0,00% 0,00 0,00% 3.097,00 0,96%

Pasivo 1.265,387,18 100% 943.600,09 100% 452.790,31 100%  241.704,00 100%
Pasivos financieros. 113832692 B9,96% 93503152 59,09% 388.784,00 BSBE% 23251600 96,20%
Instrumentos derivados 11228628 8.8T% 0,00 0,00% 000  000% 0,00 0,00%
Otras cias por pagar 14.766,77  1,17T% 8356670 091% 874369 193% 918800 3BO%
Reservas y provisiones 719 0,00% 148 0,00% 5526253 12,20% 0,00 0,00%
Obligaciones subordinadas 0,0 0,00% 000 0,00% 000 0,00% 000 0,00%
Creditos diferidos 000 000% 0,00 0.00% 0,00 0,00% 000  G.00%

Capital 88.964,29 100% 55.333 100% 57.169,57 100% 82.216.,00 100%
Capital social 572661 6585% 3768341 68,10% 2050827 5162% 2950000 3625%
Reservas de capital 401154 481% 314750 6TT™% 2934862 513% 0.00 0,00%
Resultado de ejercicios anter. 1010150  11,62% 1579541 28,55% 560,08 0,98% 0,00 0,00%
Superavit por reval. De activ 000 0,00% 000 0,00% 600 000% 0,00 0,00%
Resultado ded ejercicio 1558534  17,92% 189378 3,42% 2416665 422T% 1035000 12,59%
Primas y obligaciones. 0,00 0,06% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 51.728,00 62,92%
Efecto de actualizar 000 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 966200 -11,75%
Resuttades de subsiciarias 000 0,00%

Fuen!e Asociacién Mexicana de Empresas de Factoraje. Boletines dic. 1994,1995,1996 y 1997,
tncluye cifras de Fi aje Mexicanc Somex fusionada en abril de 1994

70



* FACTORING INVERMEXICO, S.A DEC.V.
Estado de Resuitados Comparativo.
Montos a pesos constantes de dickernbre de 1997,

1994 1995
Ing. financiets 21917160  100% 31219600
Da factorape 21419507 9% QT4 87
De inversion en valores y de cradito 3.797 52 e 8 141 87
Comisiones cobradas 1AT9.0M 1% 131227
Utilidad por cambios 0,00 [, 0,00
Costo de fondos 179.808,52 a% 285.519,10
irtareses pagados 173.498,03 ™™ 251.410,87
Comisionos pagadas 718,83 % 3.0
Pérdida por cambios 5.591.86 % 317,30
Matgen financiero 39.263,08 1% 26.678,90
Margen financiero ajustado por riesgos crediticios
Costn do operacion 51724 1% 261200
De personal 0,00 % 0,00
Ow admsnistracion 2351724 1% 2861280
Utilidad {pérdida) de operacidn 15.846,84 ™ -1.835,89
Olroa ingrescs 197,62 % 42 BS
Cantigos y quebrantos 000 % 0,00
Utilidad (pérdida) antes de Impuestos. 16.04346 ™ -1.893,04
PTU 0.00 o 0.00
ISR, 458,13 o 0,00
UtRidad neta 16.588,34 ™ +1.893,04

Fuente: Asoclacion Mexicana de Empresas de Factoraje. Boletines dic, 1994,1995,1006 y 1957,
* tactuye cifras de Factorzje Mexicano Somex fusionads &n abrll de 1954
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100%
100%

#3% 3 333

1996

154 687,67
152.779.67
N7T5S
37724
13130
113.222,87
11320626
26,62

0,00

4145500

12635,30
12.635,30
28.819,69

76,37
2,00

0,00
4.729,42

24.166,65

-

¥ 233 ¥ #9388

3% § 233

§

16%

53.948,00

34.014,00

15.934,00
0.00
18.934,00

8.861,00

11.083,00

68,00

11.149,00

10.350,00

3

3 33#3

%

1%

1%



Baiance General Comparativo.

FACTORING ESTRATEQKD, S A DEC.YV.

Morntos a pesos constantes de diciembre de 15997,

Active

insl financiercs
Cantera de fact.vigenie
Carton de fact vencida
Ries.cred.ost. prav.
Otras ctas por cobrar.

Bienes adjdos.nolos.
Inversiones penmies

Cargos difer.a mng:blos
Pasivo

Pasivos financieros,
Instrumentos derivados
Otrirs cHis pOf prgar
Reservas y provisiones
Obligaciones subordinadas
Credios diferidos

Capital

Capital social
Resarvas do capital

Resultado de ejercicios anter.

Superavit por reval. De activ
Resultade del sjercicio

Pri y obligack

Efecto de actualizar
Resultados deo subsidiarias

Fuente: Asociackn Mexicana de Empr

1894
1.120.437.91 100%
1.48218 0,13%
12.059.55 1,08%
B4B EBOT 02 T75.75%
$69.511,42 15,13%
000 0,00%
7357918 651%
7.776,95 0,69%
0,00 0,00%
000  0,00%
7.330,72 0,65%
1.056.263,83 100%
S05T026  94,63%
000 0,00%
53.832 42 5.00%
306115  029%
600 0,00%
0,00 0.00%
64.174.08 100%
52.77455 82.24%
115004 4,79%
-6.116,23  9,53%
3.750,65 5,92%
12567.08  19,60%
Q0,00 0,00%
000  0,00%
.00 0,00%
de Factorajs. Boloti

1995
600.014,58

639,68
.00
343.904,09
167.490,22
0.00
T6.942.14
5.985,01
50.24

0,00

0,00

568.074.T4

217.511,62
0,00
350.154,29
1208,82
0.00

0,00

31437

34.727.85
80,47
203,54

3TR43
B.417 44
Q.00
0,00

72

100%

0,11%
0,00%
53.15%
27.91%

12,62%
1,00%
0,01%
0,00%
0,00%

100%

38, 24%
0,00%
61,65%
0.21%
0.00%
0,00%

100%

14,55%
2,54%
0,97%
11,99%
-27,00%
0,00%
0,00%

dic. 1994,1895,1998 y 1997,

1986
684.543,92

62,49

0.00
331.423.24
134,985, 64
0,00
58.654,74
377358
5.604,25
0,00

0,00

561.708,04

126.763.84
0,00
433.561.37
1.382,64
0,00

0,00

22.835,89

27.183,65
619,09
-8.511,48
2.263,45
728,03
Q.06

0,00

0,01%
0,00%
65.26%
3.09%
0,00%
10,04%
0,65%
0,96%
0,00%
0,00%

100%

2.57%
0,00%
7%
0,25%
0,00%
0,00%

115,08%
2.71%
-28.51%
291%
-3,19%
0,00%
0,00%

1997
8562.047,00

93,00

Q.00
£95.524,00
133.229,00
+42.162,00
47.589,00
3.181,00
327500
000
$1.218,00

28.891,00

792.137.00
0,00

B 754,00
0,00

0.00

0,00

23.166,00

66 664,00
0,00

0,00

0,00
-8.815,00
-13.609,00
-20.784.00

100%

0.01%
0,00%
B1,63%
15.64%
4,.95%
5,58%
0.37%
0,38%
0,00%
1,33%

100%

95.57%
0,00%
443%
0,00%
0.00%
0,00%

100%

287,89%
0,00%
0,00%
0,00%

3BOT%

£0,07%
£9,76%



Ertatio de Rasullados Comparativo.
Montos a pesos constantes de diciembre de 1987,

Ing, financiera
g factoraje
De imversion en valores y de credits
Comisiones cobradas

Costo do fondos

Margen ! 5 pof riesgos crediticlos
Costo de oporacion

De personal

Ow adminisiracion

Utitidad (péedida) de operacidn

Otros ingresos
Castigos y quebrantos

utilidad {pérdida) antes de impuestos

PTU
1SR,

Utllidad neta

FACTORING EATRATEGICO, SA DECV.

213.160,8t
207,752.08
2.135.69
257198
.68

169.060,48
167.998.25
1.082.23
0,00

44,090,33

Z2.300,08
10.331,14
11.463.62
21.790,28

545,11
449

2233150

249500
726344

12,667,008

73

1996

IT0.566,92
258.026,61
1.533,37
11,82
990,11

26820542
263.130,08
1537

0,00

236149

12.008,45
3.040.75
8.187.70

-0.648,9

181374
1,48

-£.034,70

0,00
82,75

BT

p de Factoraje. Boletines dic. 15994,1998,1996 y 1997.

328 § #3:%5

#

4%
1%

2 33§ %% 4 0 #

169.060,11
188.937.45
5438

0,00

5827

16197274
181.132.23
4050

000

188737

0.855,94
2.763,38
6.092,58

239,54
0.00

-T29,03

400
0,00

100%

5 #38 § =33

#33

pr

F #2 3 #3

103.186,00

8.089,00
-30.283,00
~Z2.294 00

6.758,00

-29.062,00

2023100

-8.816,00

0,00

-8.815,60

100%

75§ 8

83



RAZONES FINANCIERAS

PRESENTADAS EN FORMA GENERAL



Rentabilidad

Utitidad Neta / {Capital - Utilidad) (%)

Factoring inverméxico
Factoring Estratégico

Promedio

Tabia 1

Razones Financieras

1994

17,50
31,33
2043
38.00
21,76

133
18,61

232
22
.7

19,63

1995

-29,30
743
-0,53

-10,65

17.73
-2,37

12,69

-61,82
-3,3t

-21,28

912

1996

-18,19
22,86
-4,24
18,13
12,36

-39,79

0,00

-44.88
73.23
-3,09

1,64

Fuente: Elaboracién propia, con datos proporcionados por la AMEFAC.
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1997

1722
26,52
485

253
-5,18
-10.28
0.00

-80,79
14,40

-21,57



Liquidez

Tabla 2
Razones Financieras

Cartera Total / Capital Contable %

Empresa

Bancomer

Mifel

Quadrum

Factor Banorte

Mex- Factor

Serfin

Kapital Haus

Aurum Helter
Factoring Inverméxico
Factoring Estratégico

Promedio

1994 1995
12,39 11.63
14,25 15,57
147 13.43

8,16 8,21

7,56 14,11
10,61 11,14
10,83 10,80
1543 10,92
14,85 16,82
14,61 16,58
12,02 13,02

1996

9.70
16,48
5,58
6,72
5,09
0,48
0,00
3,50
827
22,61

7.84

Fuente: Elaboracion propia, con datos proporcionados por la AMEFAC.
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1997

12,28
15,46
4,99
5,66
7,49
0,23
0,00
5,45
3,80
35,79

9,12



Tabla 3
Razones Financieras

Liquidez
Cartera Vencida / Capital Contable %

Empresa 1994 1995 1996 1997
Bancomer 0,34 0,77 0,62 1,29
Mifel 0,00 1,03 0,88 0,01
Quadrum 0,38 0,77 1,21 0,76
Factor Banorte 0,43 2Mm 0,99 0,32
Mex- Factor 0,19 0,27 0,28 0,55
Serfin 2,66 1,18 0,03 0,18
Kapital Haus 0.00 0,40 0,00 0,00
Aurum Heller 0,09 225 0,31 1,53
Factoring Inverméxico 0,45 1,92 1,61 0,01
Factoring Estratégico 2,42 5,38 59 575
Promedio 0,69 1,60 1,18 1,04

Fuente: Elaboracién propia, con datos proporcionados por la AMEFAC.
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Tabla 4
Razones Financieras

Liquidez
Cartera Vencida / Cartera Total %

Empresa 1994 1995
Bancomer 272 6,62
Mifel 0,01 6,61
Quadrum 3.15 573
Factos Banorte 5,33 21,78
Mex- Factor 2,54 1,50
Serfin 25,00 10,56
Kapital Haus 0,00 3.7
Aurum Heller 0,58 20,56
Factoring Inverméxico 3,04 11,42
Factoring Estratégico 16,55 32,43
Promedio 59 12,13

1996

6,43
5.34
2167
14,78
5,40
6,77
0,00
8,84
19,43
26,14

11,49

Fuente: Elaboracion propia, con datos proporcionados por la AMEFAC.

1997

10,53
004
15,28
572
735
65,34
0,00
28,01
0,30
16,08

14,87



Tabla §
Razones Financieras

Apalancamiento
Pasivo Total / Capital Contable (veces)

Empresa 1994 1995 1996 1997
Bancomer 11,69 12,92 9,43 11,97
Mifel 14,32 15.15 15,78 1511
Quadrum 11,55 14,84 4,89 kY. )
Factor Banorte 7,25 8,55 8,08 4,64
Mex- Factor 7.88 14,98 4,88 6,82
Serfin 10,74 10,91 0,28 0,13
Kapital Haus 11,61 9,90 0,00 0,00
Aurum Heller 1521 11,62 3,40 3,38
Factoring Inverméxico 14,83 17,05 7.92 2,94
Factoring Estratégico 14,98 18,27 24 60 35,80
Promedio 12,00 13,42 7.73 8,47

Fuente: Elaboracion propia, con datos proporcionados por la AMEFAC,

78



Tabla 6
Rarones Financieras

Capitalizacion
Capital Contable / {Activo Total - Disponibilidad) %
Empresa 1994 1995
Bancomer 7,88 7.18
Mifel 6,53 6,19
Quadrum 7.97 6,31
Factor Banorte 12,12 10,47
Mex- Factor 11.28 6,26
Serfin 8,52 8.40
Kapital Haus 7.903 917
Aurum Heller 8,17 7.92
Factoring Inverméxico 6,32 554
Factoring Estratéqgico 8,26 519
Promedio 810 1,26

1996

9,59
5.96
16,97
14,13
17.00
78,23
0,00
22,70
11,21
M

17,97

Fuente: Elaboracion propia, con datas proporcionados por la AMEFAC.
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1997

mn
6,21
20,50
17,73
12,79
88,26
0,00
22,84
25,38
2,72

20,42
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INTEGRACION DE PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS
RESPECTO AL MERCADO



Integracitn de participaciton de carlera vigente 1
|
1994 % 1995 % 1998 % 1957

Bancomer 3.910.924,56| | 12% 1.650.350,62; | 12% 919,782,76| | 18% 939.896,00| | 22%
Mitel 591.660,69 2% 3I79.771,57 3% 367.531,23 % 476.749.00) | 1%
Quadrum 1.385.317,00 4% 1.008.754,00 % 227.67500 5% 245.115,00 6%
Factor Banorte 578.089,00 2% 310.192,00 2% 228.069,00 5% 258.809,00 6%
Mex - Factor| 278.274,16 1% 405.190,40 3% 124.069,51 % 165.603,00 4%
Factoraje Serfin 4.007.786,76 12% 2.057.499.66| ; 15% 44.769,18 1% £.044,00 0%
Kapital Haus 1.207.283,05 4% 819.968,99 6% 445.003,96 % 0,00 %
Aurum Heller 549.161,00 2% 60.540,25 % 295.798,49 6% 316.621,00 2%
Factoring In i 1.235.671,7% 4% 624.250,07 6% 381.014,75 8% 311.491,00 7%
Factoring Estratégi B843.697 52 3% 346.904,09 3% 381.423,24 8% 695.524,00) | 17%
Otras 18.430.992,13 S6% 5.904.46558| | 43% 1.622.604,00) | 32% 795.720,00| | 19%
TOTAL 33.023.867,981 1100%| | 13.809.305,87] |100% 5.097.741,52| [100% 4.213.581,00} [100%
N3 de empresas

de factoraje que

reportaron a AMEFAC: 45 33 23 20

I

Elaboracion propla con datos proporcionados por ba AMEFAC.
L ] [ Il




integracion de participacién de cartera vencida ] -
i | !
1994 % 1835 % 1996 % 1997
i_Bancomer 111.803,45 % 119.76380} [ 5% 63.24942] | 8% 110.619,00] | 10%
Mifel 1.051,22 0% 26.888,22 1% 20.713.81 3% 205,00 0%
Quadum 33.814.00 1% €1.263,00 2% 62.996.00 8% 44.217,00 4%
Factor Banorte 30.815.00 1% 86.373.00 3% 39.543,00 5% 15.714,00 1%
Mex - Factor| 7.256,16 0% 7.830,76 0% 7.081,97 1% 13.131,00 1%
Factoraje Serfin 1.048.119,261 | 24% 242,922 07 9% 3.252,85 0% 15.165,00 1%
Kapital Haus 0,00 0% 31.603,82 1% 126.439,25) | 16% 0,00 %
Aurum Heller 3.097,08 % 50.540,25 2% 29.0656,92 4% 12317400 | 1%
Factoving Ir i 37.629.60 1% 108.245,06 4% 91.860,82 12% 923,00 0%
Factoring Estratégico. 168.511 42 4% 167.480,22 5% 134,985,684 17% 133.228.00 12%
Otras 2.879.265,59] | 57% 1.672.288,21] | 65% 21585284 | 2% 660.718,00] | 59%
TOTAL 4.322,462,78| |100% 2.503.208.41| |100% 795.032,42| |100% 1.147.095,00} |100%
Mimero de empresas
de factoraye que
reportaron a AMEFAC: 45 3 2] 2
Elabovacién propia con datos propoiciohados pot ia AMEFAG.
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Integracion de participacion en pasivos financieros | |
: I I
1994 % ! 1908 [y 1996 % 1987

Bancomer 2.800.096,56 10% 1.942.395,30 14% 905.653,53] | 20% 996.359,00 23%
Mifel 492.865,38 2% 318.048,02 2% 366.379,83 8% 464.817,00 11%
Quadnum 1.029.289,00 4% £80.050,00 % 172.033.00 4% 172.324,00 4%
Factor Banorte 537.850,00 2% 366.439,00 % 241.499,00 5% 223.925,00 5%
Mex - Factor] 286.833,23 1% 432.416,44 3% 122.749,56 3% 162.184,00 4%
Factoraje Serfin 5.006.233.03| | 18% 2.142,259,75( | 16% 0,00 [ 0,00 0%
[Kapital Haus 554.883,79 2% 459.909,22 3% 496.681,07 1% 0,00 o
Aurum Heller 534,140,569 2% 306.194,74 2% NS % 270.460,00 &%
Factoring Invermexico 1.138.326,92 4% 935.031,82 7% 38R.784,09 % 232.516,00 5%
|Factoring Estratégico 999.570,26 4% 217511 62 2% 123.763 84 % 792.137.00 19%
Otras 14,715.052,30 S52% 5522.767.01 1% 1,388.012,59| [ 31% $64.347 .00 23%
TOTAL 28.095.241,16] [100%| | 13.533.122,02| |100% 4.517.527,82( |100% 4.279.079,001 |100%
Nimero de empresas

de factoraje que

reportaron a AMEFAC 435 N 23 20

] ‘
Elaboracién propia con datos propx fonados por 1a AMEFAC.

82




integracién de participacién de activos totales |I
I |
1994 *% 1995 % 1998 % 1997
Bancomer 4.117.547,05, 10% 2.165.708,68| 12% 1.057.219.32 16% 1.100.866.00, 2%
Mitet 634.300,11 2% 421.600.58 2% 295.3499.96 6% 406.927,00 %
Quadrimn 1.55518,00 4% 1.262.244,00)| h J06.883,00 5% 282.737,00 5%
Factor Banorte 615.621,00 2% 411.000,00 2% 281.8056.00 4% 273.566,00 5%
Mex - Factor [ 334,662,868 1% 467.681,32 3% 151.450,07 2% 186.610,00 3%
Factoraje Serfin 6.002.666,46 15% 2.480016,16] [ 13% 12620492 2% 11332600 2%
IKapital Haus]| 1.405.748.50 3% 850,437 51 5% 588.712,11 o% oo | 0%
Aurum Heller 580.23758 1% 340.207,34 2% 409.243,13 5% BIOTT.00 6%
Factoring iInvermexico 1.352.351,54 3% 908.932 64 5% S00.950 85 B% 223.920,00 6%
Factoring Estratégico 112043791 I oo 3% 584.543,93 9% BS2047.00) | 16%
Otras 2264208357 56% 8.652.500 84 47% 213816768 3% +.454.066 00/ ™
TOTAL 40.360.907.80 100% 18.679.532,68] | 100%! 6.549.539,00] | 100% 5A56.265,00] | 100%]
Numero do empresas
de factoraje que
reportaron a AMEFAC: 45 33 23 0
[
EmemduumWhAMEFAc.

83



Integracion de participacitn en ingreso financiero | |
| [
1994 % 1395 % 1996 % 1997
[Bancomer 540.842,29 12% 680.004,89 % 280.123.87 13% 148.923,00 1%
Mifel 124.289 65 % 145.535.28 2% 112.636,52 5% 91.913,00] | 10%
Quadrum 223.020.78 3% 419.513,94 6% 115.268,38 5% 40.470,00 5%
Factor Banorte 123.384 45 2% 209.791,70 3% 81.615,11 4% 6.578,00 %
Mex - Factor] 56.625,97 1% 77.200,78 1% 54.938.68 3% 3502100 4%
Factoraje Serfin 1.100.641,39 14% 1.242.261,10 17% 235.126,12 1% 10.811,00 1%
Kapital Haus B8.149,44 1% 262.199.72 3% 0,00 0% 0,00 0%
Aurum Heller 64.474,78 1% 146.573,70 2% 48.092,61 2% 45.892,00 5%
Factoring Ir 219.171,60 3% 312.196,01 4% 154 687,87 7% 53.943,00 8%
Factoring Estratégico 213.150,81 % 270.566,92 4% 169.060,11 8% 103.186,00 12%
Otras 4.751.157,69] | s0% A.763.330,20] | 50% 933.494,24 43% 338.740,00; [ 39%
TOTAL 71.914.897.87( [100% 7.519.264,31] [ 100% 2.485.054.69] | 100% 875.482,00| | 100%
Nimerg de empresas
de factoraje que
reportaron a AMEFAC: 45 kx) 23 20
[
{Elaboracién propia con datos proporcionados por la AMEFAG.




integracién de participacion de margen financiero
[ i
1994 % 1998 % 1996 % 1997
Bancomer 22.102,27) 1% 52530551 | 15% 4290804 | 2% 244900] | 36%
Mifed 212852 2% 31.006,80 % 17.828,75 9% 14.318,00 21%
Quadrum H1357 3% 85.100,97 24% -136,55 0% 5.647,00 5%
Factor Banorte 47.315,19 2% 26020 ™% 2.TB2 14% 1.850,00 3%
Mex - Factor| 2050106 1% 13777 4% 5673496 % 5.481,00 8%
Factoraje Serfin 176.960,04 9% 746,15 10% 2351593 [ 1% -1.022,00 -2%
Kaplial Haus| 42 737,64 2% 26720 | 12% 000 0% 0.00 o%
Aurum Heller 18.286,94 1% B8.805,12 2% -8.565.48 4% -13.301.00] | -20%
Factoring Invermexico DIA0E % 2667650 | ™% 414550 1" 21% 1903400 | 0%
Factoring Estratégico 44.090.33 2% 2.261,9 1% 7.887.37 4% 808000 | 12%
Otras 1.346.597,77 56% 5108914 | 14% 84.668 N 44% 213100 3%
TOTAL 2.051.807,28 100% 360.577.08| | 100%; 193.587.80| | 100% 67.536,00; | 100%
Nistrero de empresas
de factoraje que
reportaron a AMEFAC: 45 N n 20
]
{Elaboracién propia con datos proporcionados por la AMEFAC.
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integracion de participacién en ofros ingresos 1
I |
1994 % 1998 % 1996 %

|Bancomer AN 3% 9.262,27 5% 7.660,15/ 4% 1%
|Miter 281614 3% 362,08 0% 1.033.37 0% 1%
Quadrum 433874 4% 266592 2% 528321 % 1%
Factor Banorte 38,18 0% 3.962 62 3% 1.07965 1% 0%
|Mex - Factor] 48,55/ % 1.086,17 1% 1533.27 1% %
|Factoraje Serfin B2043] | 3% 4862047 [ 2% 8.777,25 4% 1%,
Kapital Haus| 80 [ 0% 8867 0% 0.00 % %
Aurum Heller 98,81 0% 82,76 0% 452,46 0% -11%
Factoring mvermezico 167,62 0% L3865 0% 76,37 0% 0%
Factoring Estratégico 545,74 1.613.74 1% 2054 | 0% &%,
Otras 5569 | 5% 8608217 | 57% 183.712,38] | 8% 102%)
TOTAL 100.749,89( | 100% 153.789.71] | 100%)] 209.797,65| | 100%,| 100°%
Niknero de empresas

de factoraje que

reportaron a AMEFAC: 45 13 3

I
Elaboracién propla con datos proporcionados pos la AMEFAC.
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Integracién de participacion en utilidad (pérdida) de operacion | '
- . ] :

1934 % 1998 % 1998 % 1997
Bancomer 8577731 26% -68.165.60 8% ~X0.177.07 7% -21 46500 %
Mifel 12.315,56 5% 2965704 0% 354,46 -1% 3.238,00 1%
Cuadrum 21.635.32 9% 294374 0% -7.548,32 2% 5.027,00 2%
Faclor Banorte 29.194.43 12% £.113,48 1% 5.031,44 1% 1.15200 o%
Mex - Factor| 6.24085 2% 33057 0% 1.44301 0% -1.970.00 1%
Factoraje Serfin -24.897.17| | -10% 4351157 &% -72.776,53 17% -14.283 00 5%
K | Haus]| 18.491,31 7% 8.785 41 1% 0,00 % 0.00] 0%
Aurum Heller 714,14 0% -43.21 59 5% -76.004,18, 18% 86.159,00 28%
Factoring Invermexico 15.846 84 &% -1.935.89 o% 2881968 -T% 11.083,00 -4%
Factoring Estratégico 21.790,28 9% 9,646 95 1% 869,56 % -2052,00 9%
Otras 8447071 3% -558.326,45 0% -268.608,11 B4% -165.349.00 S4%
TOTAL 251.496,581 [ 100%) -B37.872.25| | 100%| 473,17 | 100% 307.862,00] | 100%
Nirnero de empresas
de factoraje que
teportaron 8 AMEFAC: 45 h:] ] 0
Elaboracién propla con datos proporcionados por la AMEFAC. |
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integracién de participacién en utitidad (pérdida) neta
] 1
1
1934 % 1995 % 1936 % 1997
|Bancomer B31454| | 2a% 64 485,67 % Fex6ez] | 10% A7.79,00] | -29%
Mitel 9.908,14 5% 1.805,85 0% 438457 -2% 6.466.00 14%
Quadrum 2115290 1% 42560 % 23511 1% -2.82400 5%
Factor Banorte 20.606,78 10% 513086 1% 611100 3% 1.19600 %
|Mex - Factor| 6.748,41 3% 4406,74| | -1% 2832,79) | -1% 3300 3%
|Factoraje Serfin 6.728,19 3% -5.006,72 1% £55.237,46 29% -11.478,00 -25%
Kapital Haus| 18.273.47 9% 887407 -1% 000 0% 000 0%
Aurum Heller . B2gs 0% 43.282,73 6% -TBeN 72 | 3w 12502300 |-275%
Factoring Invermexico 15.582,34 8% -1.893,04 % 2416665] | -11% 10.350,00 23%
Factoring Estratégico 12557.8] | 6% BAT A4 1% 2m | 0% B.81500] [ -19%
Otras 20.25764] | 20% 59151433 | 84% 95.946,26] | 4% 184.671.00| | 428%
TOTAL 200.952,03| | 100% -105.083,73] | 100% ~227.891,40] | 100% 45449,00 100%
Nimero de empresas
de factoraje que
reportaron & AMEFAC: 48 n 23 20

!
|Elaboracién propia con datos proporcionados por ia AMEFAG,
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Integracién de participacion en capital contable

] i ]
184 % 1895 % 1938 % 1887
{Bancomer 324.401 Bt % 155506556 | 13% 109.342 80 16% 85550000 | 3%
Mitel 9568 1% 26.110.76 2% 23.562,60 4% 30.851.00 5%
Quadrum 115.011 .00 % 79.670,00 ™ 52.085,00! 8% 57.953,00 9%
Factor Banorte 73.208,00 2% £3.042,00 4% 281500 % 4851900 %
[Mex - Factor] 37.762. 18 1% 29.257.00 % 5.742.714 9% 28800 4%
|Factoraje Serfin S1217255] | 19% 206.526,00 8% 88.733,34 15% 100.137.00 15%
|Kapital Haus] 106.291,17 3% 78.819.00 T -183.121,30| | -20% [alas) 0%
Aunzn Heller 25.7068.44 1% 2605700 2% 92.904,60 15% 80.629.00 12%
Factoring Invermexico 86.064,16 I% 96.332,00 5% 5716857 9% 82.216,00 13%
Factoring Estratigico 6417453 2% 31.136.00 I% 22,835,809 4% 23.156,00 4%
Otras 207506807 | 80% 44058322( | 38% 309.526,42 48% 122.851.00 19%
TOTAL 3472.228.79| [ 100% 1.173.028,54| | 100%! 840.598.68| | 100% 855.722,001 | 100%)
Nisnero de empresas-
de factorsje quo
reportaron & lAlaEFAc: 45 33 3 20

|Elaborackén propia con datos proporcionados por s AMEFAC,
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Se efectud el analisis financiero sobre los Estados Financieros de los lotales del mercado

observdndose lo siguiente:

ingresos netos:

Partiremos por analizar el aiio de 1985 con respecio del "84, periodo en el cual cambid la
tendencia ascendente que presentaba el mercado de Factoraje, y eslo originado por la
devaluacion a fines de '94 que provocd a su vez una crisis que reflejo durante el primer
semestre de 1995 un incremento substancial en la inflacion y con esto Jas tasas de interés,
Dentro de este marco, es que durante 1995 se observa un ligero retroceso en l0s Ingresos
Totales de apenas un 5% en énminos reates, dicho retroceso es engafioso dada la crisis que
se afrontd este afio, pero esto se fundamenla si consideramos que durante el primer
semestre del '85 se tuvieron tasas del orden de los 60 a 80 puntos porcentuales a diferencia
del aflo anterior que eran del 35% en promedio, situacidn que l6gicamente generd mayor
ingreso aunque con una menor carlera, ia menor cartera se empezé a dar, por ende
desmotivada por las mismas tasas de Interés tan elevadas, y no obstante que las tasas se
nivelaron en el segundo semestre en un promedio de entre 40 a 50 puntos porcentuales, €l
daiio en la economia estaba hecho, por lo que es evidente que 1995 fue el peor ailo en la

historia del Factoraje en México.

Posteriormente en 1898 es en donde se observa definilivamente un decremento en los
Ingresos Totales por un 70% en términos reales, debido 3 como era de esperarse que la
cartera que genera dichos ingresos diminuyera dramaticamenle por consecuencia de dicha
desaceleracion de la economia y por 1a quiebra y ciere de varios factorajes sobre todo
independientes ya que muchos clientes cayeron en carera vencida, por lo que se tuvo que
soportar financieramente el elevado costo de fondos y los gastos de litigio, todo esto no
obstante que las tasas promedio de interés se mantuviercn mas estables en un promedio de

los 35 puntos porcentuales asi como un tipo de cambio relativamente controlado.
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En 1896 se detecta una caida en los ing'resos del mercade de factoraje en refacion a 1985
en un 70% en témminos reales, esto motivado principaimente por ia caida de la cartera en
una proporcién semejante al pasar de $13,809 a $5,037 millones.

En 1997 continda cayéndose o mercado mostrando un decremento en refacidon a 96 ded 80%
real, de registrar ingresos financieros por $2,185 millones a $875 millones, también es
importante sefialar que los participantes en 1994 lo conformaban 45 empresas de factoraje
que repostaron a AMEFAC, y en 1897 solo reportaron 20 empresas, 10 que nos muestra gue

muchas empresas de factoraje salieron del mercado y se dejo de generar negocio, estos

factorajes quebraron.

Los principales actores en los ingresos fueron:

18%

16% | B

“we i

12% +am | |

10% -

a% } 1954
ow 1 1995
gl 01996
2% 4 01997
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Costo de fondos “Costo de ventas™:

Por su parte el costo de ventas que en este caso son los costos de fondos , se observa que
su participacion con respecto de los Ingresos Totales ha sido muy variable o voltil,
teniéndose que a Dic'94 su participacion fue del 74%, a Dic'95 fue del 95%, afio en que se
empez6 a detectar el deterioro de !a carlera al incrementarse la canera vencida por 1o que el
margen financiero se ve disminuido en la misma proparcidn , porque no se estan cobrando
ingresos de esta cartera sino al contrario se esta teniendo un costo muy alto al estada
manteniendo.

En Dic'06 se ve que este costo se aligera, pasa a ser del 91% con respecto a sus ingresos,
esto como consecuencia de |a reestructura de la cartera vencida, dicha cartera representa
en este afio un 14% respecto a {a cartera vigente, inferior en 2 puntos porcentuales a Dic'95
que era de un 16% con respecto a su cartera vigente, como vemos esta disminucion
provoca que el costo ya no se tan agresivo en 1996, asimismo hay que recordar que algunos
Factorajes de Grupo Financieros aprovecharon su condicién para vender a través de sus
respectivos bancos cartera al FOBAPROA, situacidn que les beneficid considerando que
este mecanismo les liberd de dicha carga; cabe anotar que 1as instituciones de Facloraje
independiente no tuvieron un mecanismo similar al FOBAPROA por lo que estos solamente
podian mitigar dicho lastre mediante mayor capitalizacién o solamente la reestruciura de
dicha cartera vencida.

En 97 el costo de fondos se mantiene de forma muy congruente con el de '96, el faclor
comun entre 1996 y 1997 es que 'a economia demostré crecimienlo que aunque fue de
manera desigual en todos l0s seclores, es evidente que contribuyé a que en 1997, las tasas
demostraran una mayor‘ estabilidad y tendencia a la baja, empezando en este aflo a dar
sintomas de mayor desarrollo en el financiamiento, sin embargo en el mes de octubre y
noviembre de 1997, se sufrié el crack bursatil de México, y en noviembre del mismo ano el
crack bursatil de Hong Kong y algunos paises de la regién, eventos que en su respectivo
momento movieron bruscamente a los indicadores financieros entre ellos a las tasas de

fondos y per ende es que €l costo se vio afectado.
92



Por fo anterior se puede pensar que la mayoria de las empresas de factoraje durante 85 y 85
no tuvieron la suficiente habilidad o los mecanismos para manejar dichos sobresallos y tal
vez les faltd mayor congruencia entre los plazos de cartera financiada y los plazos de
recursos contratados, lo cual de haberse efectuade eficazmente, muy posiblemente hubiera
mitigado dichos sobresattos en sus costos de fondeos y efectos de tipo de cambio.

Gastos de venta y administracion:

Por su parte los gastos de venta y administracién no obstante de presentar considerables
disminuciones en términas reales como se observa a dic'®5 donde existié un decremento de
siete puntos porcentuales en comparacién con "84 ubicandose en un 16% con respecto a sus
ingresos, considerando que en ese afio hubo severos recortes de personal, sin embargo a
dic'D6 se incrementa en 12 puntos porcentuales quedande en un 28% con respecio a sus
ingresos, esto muy posiblemente originado de acuerdo a comentarios de altos funcionarios
en e medio, a los gastos por reestructuras, abogados, demandas, eic.

Sin embargo, en dic'97 se detecta que se vuelve a tratar de eficientar dicho nibro
disminuyendo en § puntos para ubicario en un 23% en retacion a sus ingresos al realizarse
ajustes con empleados y con los gastos legales tomando en cuenta que muchos de los

juicios tuvieron su resuitado {adjudicaciones, Btc.)

Participacién de gastos de venta y admén respecto al
ingreso financiero,

TEELEL

Fuente: Elaboracién propia con datos proporcionados por la AMEFAC, boletines

1964,1695,1996,1997. 93



Estructura Financiera:

Como es natural por el giro de dicho sector, 5u estructura financiera esta soportada
principalmente por el Pasivo Total, siendo que dicho apatancamiento se considera normal
hasta un nivel de 18 veces, por o que a Dic'94 se tenia un apalancamiento de 10.6 veces, el
cua! era muy adecuado dada la rentabilidad gue se tuvo y la razonable congruencia del nivel
de productividad del capital contable y el riesgo implicito; En 1995 debido a la crisis ya
comentada y por ende las pérdidas netas es que dicha razébn se ve incrementada
ublcéndose en 14.8 veces, significando esto un deterioro dadas las condiciones en que se
presentd dicha razén, para 1966 se abservé un camblo radicat disminuyendo dicha razén a
9.22 vaces, no obstante este, dicha razon es reflejo de! mayor deterioro de este sector, ya
que ésta se generd por la menor colocacitn y por ende saldo de cartera financiada. En 1997
ésta fue de 7.32 veces se¢ continia con la tendencia a la baja por la disminucién en la

cokrcacion y a pesar del incremento del capital social.
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Fuente: Elaboracion propia con datos proporcionadas por la AMEFAC, boletines

1994,1995,1996,1997.



Tendencia de la cartera vigents:

En cuanio al activo total vemos que afio con afio se fue deteriorando esto lo podemos
abservar con la reduccion de la cartera vigente, y ef aumento de la cartera vencida.

Asi que en dic'94 1a proporcion de la cartera vencida contra la cartera vigente fue de 13%, a
dic'95 |a cartera vencida aumento su proporcién en relacion a la carlera vigente en 6 puntos
porcentuales representande un 18%, sin olvidar como ya lo he mencionado anteriormente
que no son el mismo ndmere de empresas que reportaron a AMEFAC ya que a dic’95 l1a baja
fue de 12 empresas , en dic'88 la cartera vencida representd el 16% contra la cartera
vigente y en dic’7 volvié a incrementarse en una proparcion del 27% lo que nos muestra
que en este afio el crecimienta de la economia mexicana no se vio reflejado en este sector,

las empresas de factoraje trataron de sobrevivir y mantenerse en el mercado.
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Fuente: Elaboracién propia con datos proporcionados por la AMEFAC, boletines
1884,1985,1996,1997.
Por otro fado vemos en la cobertura de pago, (la cartera vigente mas la disponibilidad de
afectivo / los pasivos financieros e instrumentos derivados),que la cartera productiva a
dic'o4 cubre en apenas 0.9798 veces a los adeudos con instituciones de crédito, y a dic'es
este factor fue e} peor de los cuatro afios de este estudio con tan s6lo 0.931 veces que es de
un muy alto riesgo si consideramos que dicha cobertura debe de ser superior a 1a unidad con

un pequefio margen, como en Ji¢*98 que fue de 1.079 veces pero en este aio lenemos que
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tomar en cuenta varos factores uno la cartera vencida se vio disminuida con respecto al aito
anterior en una gran proporcién que fue del 70% ya que gran parte de esta se vendié al
Fobaproa por ende los pasivos financieros se vieron disminuidos en similar proporcién
(67%) al no tener que mantener esas carleras, y la colocacion se mantuvo por encima de
estos pasivos, adernds no hay que olvidar que el nimero de empresas de factoraje en el
mercado fue disminuyendo. Para dic'97 la cobertura vuelve a bajar a 0.894 veces lo que nos
muestra un decrementc en la cartera vigente y un aumento de cartera vencida, por lo
anerior es evideme que las empresas de factoraje necesitan eficientar dicha razon
disminuyendo sus niveles de cartera vencida, los aclivos improductivos (bienes adjudicados)

o incrementando la productividad con financiamiento propio.

Cobertura de page

Fuente: Elaboracion propia con datos proporcionados pof [

AMEFAC, boletines 1894,1985,1598,1897.
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De iguai forma vemos como €l capital contable se fue deterorando, de tener $2,184,826
mill. en dic'o4 a $ 1,126,618 mill. de dic'®5 lo que significd una variacion real de 48% , de
dic'95 a dices se continud con un decremento real del 23%, sin embargo vemnos una
particularidad en dic'97 pese a que este se incrementa, el efecto de la actualizacién, los
USGAAP (principios de contabilidad americanos) que se implantaron en 1997, y que obligan
a reexpresar estados financieros produce un efecto en el capital contable de tener una
insuficiencia ( perdida), porgue se tienen mas activos que pasivos, por lo lanto, el efecto de
la inflacidn es absorbido por la empresa de factoraje, asi pues aunque se haya tenido este
incremento en el capital social, en el capital contable se observa un incremento solo del 2%

con respecto al aito anterior.
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Analisis de! flujo de efectivo:

Es importante recordar que las variaciones que se cbservan en el flujo son inconsistentes,
considerando que durante los periodos analizados muchos intermediarios que conformaban
el sector, salieron de este por diversos motivos (quebrantos, liquidacion, fusion, integracion
como producto del banco de su grupo, eic.).

Sin embargo se ralifica de forma general e} deterioro operativo de dicho sector.

Las disminucicnes registradas de sus pérdidas de su utilidad operativa, pudiesen hacemos
pensar que el sector se acerca a su punto de equilibric operativo, pero mas que dicho
sintoma, esta situacion se atribuye a la dramética reduccin en la operacién (ingresos) del

sector de 1995 a 1997,

Sin embargo en Dic'97 y a diferencia de los ejercicics anteriores, se detecta, por su parte, un
flujo de operacion y neto positivo, gracias a que en este afio representd un favorable capital
de trabajo neto, el cual se produjo por contar con recursos generados de la recuperacion de

sus cuentas por cobrar en ¢asi dos veces por arriba de sus necesidades de financiamiento.

Por consecuencia de los anterior y con apoyo de otros ingresos se tuvo un flujo neto positive
el cual fue utilizado para liquidar adeudos con acreedores diversos, los cuales estaban

financiando también 1a operacion.
Por su parte cabe observar que en ‘95 y ‘98 se luvieron déficit en sus flujos de operacion y

netos derivado de sus importantes pérdidas de sus respeclivas resullados de operativos

principalmente; dichos déficit fueron cubiertos de la siguiente forma;
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En 1995 se recurrié a recursos por parte de acreedores diversos y caja basicamente,

teniendo |a recuperacion de deudores diversos.

En 1996 se volvié a contar con una importante recuperacién de recursos de acreedores
diversos y también se utilizaron los recursos de c¢aja y bancos, presentdndose por otra parte

un gran desembolso de efectivo para pago a acreedores diversos.

Por todo lo anterior es claro que este sector ha presentado un impacio muy fuerte en la
generacién de recursos operativos, teniendo un ligero respiro que pretendia empezar a
sostener para 1998, aflo en que también se tuvieron fuertes descalabros, sobre todo en el
segundo semestre por motivo de los recortes presupuestales, la mayor devaluacion del peso

y la crisis internacional.
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5.2. RECOMENDACIONES Y CONCLUSIONES.

Un elemento crucial para ta evolucién de este tipo de intermediarios lo constiluye el
crecimiento de la economia. Una economia en expansion requiere de mas amplias
posibilidades de financiamiento, por lo que los factorajes representan un buen complemento
at crédito tradicional que ofrece la banca .

Pero por otro tade , €l crecirniento y desarrollo de estos Intermedianios Financieros no
Bancarios se sustenta en que elios a su vez tengan posibilidades de accesar fondeos bajo

condiciones competitivas .

Las elevadas lasas de interés y la prevision de una sensible pérdida en el dinamismo del
consumo privade en México son el origen de las dudas que prevalecen en fomo a las

expeciativas de rentabilidad del sector bancario mexicano.

Luego de haber pasado por un proceso de reestructuracion, los intermediarios financieros no
bancarios no podran alcanzar su consolidacion ante un panorama de recesion econémica en
1999 que les impedird apoyar a las empresas de menor tamafo del seclor productive del
pais

Asi pues las empresas de factoraje y demds IFNB, todavia estin lejos de reportar

volimenes similares a los de 1994,

Su permanencia en el sistema financiero dependerd en mucho de la manera en que se
desenvuelvan en un ambiente de alta competencia siguiendo nuevas reglas dei juego,
Lo anterior hard mas compacto al seclor de empresas de factorgje, pues se prevé que

continten las fusiones, revocaciones y reconfiguracion de instiluciones extranjeras.
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A su vez Alain Shwartz, presidente de la Asociacidon Mexicana de Empresas de Factoraje
Financiero (AMEFAC), en entrevista concedida al periddico el Financiero publicado el dia 21
de diciembre de 1998, sefala que en 1999 seguird el proceso de saneamiento del sector y

menor demanda de crédito por las tasas de interés elevadas.

Dice que a pesar de que las empresas de factoraje financiero tiene capacidad de colocacion,

ta prudencia y selectividad prevalecerd en ¢l olorgamiento de crédito.

Al referirse a las expeclativas del sector, eslablece que con los recortes presupuestales
efecluados durante 1998 y los ajustes que sufrird el del proximo afo , afectardn

principalmente las operaciones de las empresas contralantes con el gobierno.

Tras la crisis postdevaluatoria, se caracterizaron por su insuficiencia de capital , elevada
cartera vencida , allos indices de apalancamiento, fondeo inadecuado y carencia de
mecanismos e incentivos para reestructurar al corriente su propia cartera.

Todavia falta mucho que hacer en lo que se refiere a la implantacion de sistemas de
administracion de riesgos, y cabe agregar que el seclor del factoraje no ha ienido el apoyo
directo por parie del Gobiemmo Federal para sanear carteras vencidas mediante algiin
esquema parecido al FOBAPROA, ahora IPAB.

Las empresas independientes que no esten respaldadas por un grupo financiero que fondee
sus operaciones y aporte recursos para capitalizaras, pueden enfrentar una quiebra técnica
y desaparecer, por 10 que se recomienda mucha cautela al otorgar créditos. Para las
reestructuras se recomienda empatar el plazo y calendario de pagos de las mismas, con el

flujo de efectivo que los intermediarios obtendran de sus deudores.
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