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INTRODUCCION

" Generar aharo es requisito necesario para lograr sano y sostenido crecimiento en la ‘
economla; asimismo ese crecimiento sdlo puede alcanzarse mediante una adecuada

transferencia de recursos entre entidades superavitarias y deficitarias.

De alll la muy particular importancia de todo sistema financiero cuyo fin es preclsadient_e

contribuir a esa generacion y transferencia.

Para ello el sistema debe proporcionar 6pclones de inversion y de financlamiento entré
los diversos usuarios del crédito, através de Ia presencia de intermediarios financleros
que en forma masiva y con cardcter profesional, actien en los correspondientes
mercados permitiendo satisfacer de manera expedita los mditiples y particulares
requerimientos de quienes acuden a eflos ya sea para obtener un beneficio de sus
recursos excedentes o para allegarse fondos aplicables a su quehacer econdmico. Sin
dichos ‘lnten'nedlados serla practicamente imposible a cualquiera economla modema

llevar a cabo, aun grado minimo de eficiencia, las captaciones y transferencias.



v A partir do 1991 es imposible pensar en México en un Sistema Financiero desligado del
- exterior. La iormaéldn de los grupos financieros, la privatizacidn bancaria, la entrada de
México al GATT, el Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos y Canada y otros
~como e Acuerdo de Complementacion Economica con Chile, Colombia y el inminente
aéuerdo con Japon, han provocado que la pequeffa y mediana empmsé'se vean
obligadas a mejorar su calidad y eficacla de sus productos y servicios, disponer de
nueva tecnologla y allegarse de materias primas indispensables, a fin de mantener su
Lcompetitividad en el mercado intemacional; aunado a ésto se enfrentara a grandes

obstaculos como la falta de liquidez.

Por lo anterior reviste mayor importancia para la empresa el conoclmlentov de las
diversas alternativas de financiamiento, considerando que la agilidad en la operacién
tiene un valor determinante en el crecimlento y desamrollo del negocio. De éste modo
surge el Factoraje o Factoring como una gran alteativa que ofrece una modalidad

mas de financlamiento para la pequetfay mediana empresa.



; Ei :faEtorQJe en Méxlcd, es relativamente joven, puesto qué su apogeo data duqa elafo-.
1986 y en la actualidad no se cuenta con la informacion necesarie. Es indudable que ol

| factbnijé tiene los atributos para convertirse en un poderoso instrumento de cambio

econdmico y social, debido a su inhérente potencial de canalizar en forma expedita y

sedura recursos financieros y administrativos a vastos sectores productivos.

E factoraje ofrece un financiamiento agil, inmediato y oportuno directamente relacionado
con el volumen de ventas de productos de consumo no perecedero, en forma periddica,
normalmente a corto plazo y con clientela diversificada. No son afines aquellas que
venden productos de corto margen comercial, las que venden al contado o con plazos

muy cortos.

Es un excelente n_ivelador de! flujo de efectivo, especialmente cuando los productos de
{a empresa tienen ventas estaclonales, as! como, es itit para hacer frente a imprevistos,

compras de pcaslén 0 egresos extraordinarios como el pago de impuestos.

Una caracteristica muy importante para la mayorla de las empresas es la no adquisicion
de péslvos, el Factoraje es la forma mas sana de obtener capital de trabajo, pbnque es
una recuperacion anticipada de sus cuentas por cobrar y no crea una obligacién,
financieramente la empresa muestra una estructura mas sana y da mayor rotacion de

sus activos monetarios afectados por la inflacién.



‘ EI'WO‘ presénmdo; describe un panorama de las facetas mas: importantes - del

S Factoraje, comprendiendo desde definiciones y conceptos basicos y esta dirigida a Ias_

petsoﬁ'as que deseen conocer la operaclon y mecanica de esta figura y esperando que
pueda ser de utilidad para quienes deseando adentrarse en ia rama de financiamiento,

** encusntre en él una motivacidn para futuras investigaciones,



: ‘ Ei‘ tmbu)o presentado, describe un panoramal de las facetas mas importantes dél‘
'Fééﬁrn]é. wmlemdo desde definiciones y tonceptos basicos y esta diriglda a las
. personas que deseen conocer [a opafaclén y mecénica de esta figura y esperando que

pueda serde uﬁlldad para quienes deseando adpntrarse en la rama de ﬁnanclamlento, o

: : encuentre en 6 una motivacion pata futuras investigaciones.
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11 ANTECEDENTES HISTORICOS DEL FACTORAJE .

" Determinar e origen del Factoraje es dificll. Desde el punto de vista historico,

~ encontramos algunos antecedentes en la antigua Roma, en donde se definla como un

agente que por cuenta de un tercero, realizaba acto determinado.’

En Londrés 'ngléterra, que estaba dedicada a la industria de la lana en 1397, es
: oonsldengda generalmente como el lugar de nacimiento del Factor comercial, institucidn
que desarroli6 tan importante papel en la industria textil. En el siglo XVl los industriales
ingleses, haclan esfuerzos considerables para ampliar su mercado fuera de los limites
de laisla. A los emigrantes de las colcnias se les conocla también como factores (factor'
de létln faclp, hacer, facera, el que hace), esto es, como al "apoderado con mandato

" més o menos extenso pam traficar en nombre y por cuenta del poderdante®. 2

En ias 13 colonias de América, los factores se encargaban de distribuir mercaderias y
.cobrarl‘as. Més adelante, la colonia se habla convertido en tan buén negocio que el
factor enviaba por adelantado ciertas cantidades de dinero al pals de origen para que
éste mantuviera operando sus plantas y siguiera enviando mercanclas, En esavépoca
se comienza a definlr la funcidn del factor como aquella que se encarga de financiar a

las emprasas por medio de la venta de sus carteras.

1 Factoring Comenmen

2 Baxche 90 Marlo, Op



Los fabricames ingleses nombraban *factores" en los Estados Unidos de Norteamérica,
para vender sus productos textiles y haclan que estos agentes de ventas asumieran la
responsabllidad por el riesgo del crédito que otorgaban, en las ventas que llevaban a .

cabo,

La industria textil principid a desarmollarse en los Estados Unidos y entonces los
- productores norteamericanos, que necesitaban el financiamiento mucho mas que los. -
ingleses, se dirigieron ‘a estos agentes (‘factors”= en demanda de financlamiento

entregéndoles sus cuentas por cobrar en garantia de los préstamos o anﬂclpoé.

La figura juridica del factor evoluciond en los Estados Unidos, de ser antiguamente un
*auxiliar dependlc.snte', para convertirse en un "auxiliar independiente®, puesto que lo
mismo servia flos intereses de los fabricantes como los de los norteamericanos,
otorgandole crédito a quien se {o solicite. En México no ha evoluclonado esta funcion,
porque todo e tiempo ha conservado su cardcter de "dependiente® de un solo

comerciante o industrial.®

3 Oiwra Cheda



En e primer cuarto del preseite siglo la amplitid de actividades se restringlo
grandemente Acordes con la especializacién de estos tiempos, las actividades
' mercantiles fueron abandonadas por las grandes empresas de 'factorlu‘ para
concentmrse en las funciones ﬁnanciems La competencia obllgo a las fabricas a
aumentar la produccion y a dedicar mayor esfuerzo a las ventas. Los métodos de ventas - k
llegaron a ser mas‘dlrecﬁt:s: se organizaron departamentos de ventas en las proplas
fibricas, o designaron agentes dedicados a vender exclusivamente sus productos.
Como consecuencia de sste divorcio entre las funciones mercantiles y financleras, ef

“actor* quedod como una Institucion financiera en el mas estricto sentido de la palabra.

La depresidn en Estados Unidos obligd a la consolidacién de los *factores® dispersos

“yaque adoptasen cambios radicados en su organizacion financlera.

Fué asi como en los Estados Unidos de Norteamérica se desarrolld el negocio juridico
conocido con el nombre de *Factoring® que se ha traducido como "Factoreje®, separando
por completo de las actividades de la banca estadounidence y que en un principio
consistio en el "anticipo” que haclan los "factores”, agentes de ventas o comisionistas,
a los fabricantes respecto de las mercanclas que tenlan en su poder y de las cuentas
por cobrar por el crédito que los mismos *factors” otorgaban a los compradores de las

mercanclas,



En Mbdco se propuso que se introdujera el negocio jurldico conocido en los Estados
" Unidos de Norteamérica como o *Factoring", esta propuesta fue hecha en la YOOI}
Cgmencién Nacioﬁal Bancarie, celebrada en la ciudad de Monterrey, N.L., del 27.a 29 -
de abril del affo de 1981, por el Presidente de la Confederacion de  Camaras
Industriales (CONCAMIN). ‘

" Aliniclo de Ia década de los sesentas este serviclo es implantado simultansamente por
dos corporaciones extranjeras consideradas como los ploneros del Factoraje en Méxk:o,"_

* slendo éstos;

‘Walter E. Heller de México, S.A. En la que participaron el grupo de Carlos Trouyet'y
Walter E. Heller Overseas Corp. de Chicago (Division de la empresa de Factoraje mas
grande del mundo, Walter E. Heller Intemational, Corp.).

Corporacion INTERAMERICANA, S.A. En la que participaron el grupo Interamericana
v (Luls Echeverria Capo,Financiera Colodn, Jack Fleshman y, posteriormente, Burton

Grossman, Joaquin Casasus y Otros), ademéas del Chase Manhatan (26%), que al poco
" tiempo vendid su participacion al Wells Fargo Barik.* ’

4 Factor Guedrum de Mexdcs, S.A. de CY.

7"



" En 19075, Heller de Mexico ciema sus puertas por la muerte del se ffor Trouyet y se
asot;lan_ Walter E. Heller Overseas con el grupo Interamericana para formar Factoﬂng :

Interamericana, S.A.

. Al'inicio de la década de los setentas, este servicio fue implantado en México y
actualmente operan con & las mas importantes instituciones bancarias como son :
BANAMEX (fue la primera institucion bancaria que establecid una empresa dedicada a
éste tipo de servicios; se trata de Factoring Banamex, S.A. de C.V,, para la compra con
o sin recurso de cuentas por cobrar. Esta operacion la llevo a cabo hasta 1972, fecha

. en que-se did otra orientacion, mfoMola hacia el financiamiento de Cuentas por

" Cobrar, mediante anticipos), BANCOMER Y BANCA SERFIN, las cualesvcuemvan con su

propio departamento de Factoring. Es practicamente en los tltimos a ff os que tiene un

Importante desanolio, dando motivo a su ubicacién y regulacién como organizacion

auxiliar de crédito.

2



12 .CONCEPTO

Etimoldgicaments, factoring es un ténmino anglosején que se ha adoptado en nu'esm ) '
pals, en el cual se refiere a la palabra factor, y que en una de sus ' prindpa!és
aceptaciones se dafine como “El que hace por cuenta de otfo', pudiendo usarse con

. mayor propiedad en casteilano el término “FACTORAJE".®

Enelan. 45-A de la Ley General de Organizaciones y Actividades Amdllﬁms del Crédito -
seffala: Factoraje es aguella actividad en la 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 créditos

relacionados a proveeduria de bienes de serviclos o de ambos.
De lo anterior se desprende la intervencion de las siguientes personas o elementos en

el factoraje.

Factor : Empresas que prestan un setvicio financlero por e! cual adquiere derechos de

crédito a cargo de terceros, anticipando al cedents un porcéntaje de su valor,

s Facsoring Cornermmes
13



B bsd_enté :'Persona fisica o moral qde como resultado dé sus operaciones normales,

B 'gm derechos de coﬁm a su favor y lo cede al factor para acelerar su llquldei
financiera, obteniendo capital de trabajo. ’

*. Obligado : Adquiriente de blenes y seivicios que contrae una obligacién futura de pago.

Con el objeto de precisar lo mejor posible ef concepto de factoraje, citaremos algunas

definiciones que nos proporcionan diversas empresas de factomje financiero.

» Asoclacién Mexicana de Empresas de Factoraje: es un sistema lntégral de apoyo
financiero mediante el cual una empresa proveedora o cedente, cede sus cuentas por
cobrar al factor, obteniendo a cambio un alto porcentaje de efectivo que normalmente

esta entre un 70 y un 90% de su valor nominal.

Factoring Comermex : define a! factoraje como una opsraclén de compra de cartera

vigente paia financiar el capital de trabajo de las empresas.

"



"Fﬂgléoruje Bancomer, SA. de C.V. : Lo define como : aquella’actividad en la que
- riudianté contrato qtis celebre Ia empresa de factoraje financiera con sus clientes,
' personas morales o flsicas que realicen actividades emprasariales, la primera adqulerev

- - de los segundos derechos de créditos relacionados a proveeduria de bienes o ambos.

- Factoraje Mexicano Sémex, S.A. de C.V. : Factoraje es un sistema de financlamiento a
" coro plazo, que consiste en la adquisicidn de cuentas por cobrar, por parte de una

empresa llamada factor.

Factor Quadrum de México, S.A. de C.V. : Ei factoring es una recuperacién anticipada
de sus cuentas por cobrar, donde no se adquiere un pasivo, por lo que se convierte en

la forma mis sana de obtener capital de trabajo.

Galaz, Gémez, Morfin, Chavero, Yamazald : Lo define como : la cesion de los derechos -
de cobro que una sociedad mercantil tiene a cargo de sus clientes, en favor de una’
smpresa que se dedica a este tipo de operaciones de factoraje, la cual los adquiera
" obligandose a pagar un importe menor al valor nominal de la cartera, sismpre que esta
sea cobrada en los términos comerciales que establezcan los propios documentos para

cobrar y sntregando al cedente un anticipo a cuenta del precio de la cartera.

15
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13 CARACTERISTICAS Y OBJETIVOS

" Es un intrumento dise fiado pana operar fundamentamente a corto plazo,

Para la mayoria de las empresas es {a no adquisicién de pasivds.

Es mas rapida su apmbacion para el otorgamiento de crédito en

comparacion con otros créditos,

No se trata de un préstamo de habillitacién o avio,ni de un sistema de . .

‘ creditds directos, ni de un descuento, sino que es un sistema dé

naturaleza "Sui Generis® de financlamiento para las empresas lndustﬂalés
y comerciales que ofrece mayores ventajas que los sistemas tradicionales

de crédito.

La cartera total de las empresas de factoraje esta compuesta

principalmente por operaciones realizadas de factoraje con recurso.

1



. 7" 1.4 - MODALIDADES DEL FACTORAJE

~. " Ante el agotamiento de los recursos de financiamiento para obtener liquidez l'nm_édlafa
_ el Factoraje o Factoring, ofrece una modalidad mas de financiamiento para la pequetfa

by rhedlana empresa que venden sus productos en forma continua , é corto plazo y a

" una gran diversidad de clientes, asl mismo a las empresas compradoras que tienen

oomprhdores como son las grandes cadenas comerciales.

 El Factoraje complementa una gama de créditos existentes en el mercado, sin sustitqlr

", otras fuentes de financiamiento.

Los servicios que prestan las empresas de factoraje financiero en México son :

1.- Factoraje sin 'recu_rso o puro

2.- Factoraje con recurso o tradicional
3.- Factoraje a proveedores
a- Factoraje sindicado

S.- Factoraje intemacional®

6 Ascciacidn Mexicana de Empresas de Factorsjs, A.C.

”



141 FACTORAJE SIN RECURSO

Es la compra eri ﬂrmd de fa cartera de una empresa, en donde e factoraje absorvera
rei riesgo total; el cedente se obliga solidariamente con @l deudor, a responder del pago

R puntual y oportuno de los derechos de crédito tmsmtﬁdos ai factor, excepto cuando .

. las causas de no pago sean imputables al cedente, porque la mercancla entregadano

. . _cumpla con los requisitos de calidad pactada, existan retrasos en Ia‘. entrega, la cantidad
sea dl.ferema a lo contratado, etc. o

' Modalidades del Factoraje sin Ascurso

Con Pago al Vencimiento

Se trata de una venta real de los documentos por cobrar, que consiste en que la‘ :
empresa factor pagard la cuenta por cobrar en un plazo previamente é@dado,
independientemente si sé hace efectivo el cobro ante el deudor. En esta modalidad el

. factor realiza la administracidn y cobranza de las cuentas por cobrar cedidas.

En este caso se da mas el servicio administrativo que el financiero.

18



., Con Pago Anticipado

™ empresa factor se obliga a dar un anticipo de pago a la cedenta y Ia restante ala
fecha de vencimiento, también previamente acordado. -

Esta modalidad requiere por parte del factor un amplio conocimiento de los deudores

* y de las cuentas que se adquieran, para evitar pérdidas por documentos incobrables,
1.4.2 FACTORAJE CON RECURSO

Es la-compra de la cartera de una empresa donde el cedente se responsablliza de la -
existencia y legltimidad de los documentos cedidos af factor, asl mismo, se obliga
salidariamente con el deudor, a responder del pago puntual y oportunc de los derechos
de crédito trasmitidas al factor.



" Modalidsdes del Factoraje con Recurso -
o Compra a Valor Presents
‘ . La'oompra dé las cuentas por cobrar se pacta a valor de mercado, qon}:ldemndo que
g ; §i) valora Ia fecha de venclmfento seord el vﬂor nominal de estas; obtenlehdo a camblo
. un (%) de efectivo determinado en funcidn al plazd de recuperacion, caiculado a valor

: ;préseme sobre el 70% y hasta el 95% del valor de la cusnta por cobrar.

_ La diferencia entre el valor de mercado y el valor nominal representa para el~cedeﬁte,

" un descuento por pronto pago, operacion que esta excenta del Impuesto al Valér B .

Agregado de conformidad con el art.. 8 Fracc. Vi de la Ley del Impuesto al Valor .

" Agregado.
Compra con Anticipo a Cuenta del Pago Acordado

. El factor se obliga a efectuar anticipos a cuenta del vaior nominal de las cuentas por
cobrar un (%) détermlnado que pueda variar entre un 70% y 80%. Sobre estos anticipos
el qedente se obliga a pagar un interés mensual sobre saldos insolutos, la tasa de
interés estard en funcidn directa al costo de los éenjﬁcados de Tesorerla (Cetes) mas

clertos puntos que considere la empresa de Factoraje.



] um de m opemclén do un 30y 10% le llamaremos mm, sora entregado" s
al oedento cuundo los deudores hayan liquldado los cnbdltos al facmr ' '

Demro de estas dos formas de operacion del factoraje con recurso se pueden opemrb

. olm.s dos formas.

Con Cohranza Directa

El factor es quién realiza la labor de administracion y cobranza .de las cuentas .
‘trasmmdas, una vez que el cedente entrega fisicamente al factor los documeﬁtqs que :

comprueben la existencia y legalidad de los créditos.

Con Cobranza Delagada

La cobranza y custodia de las cuemas por cobrar las reanzara el cedente, por lo tanto,
el factor designa como dspositario legal de los documentos ala empresa cedents,
entregando solo una relacién de los documentos que han sido objeto de cesidn,

conteniendo los sigulentes datos informativos:



" - Importe da cada documento y nimere
- Fecha de vencimiento
A - - Nombre de las personas que serdn depasitarios de fos ,documantds

El tactor tiene el derecho a que se le informe periddicaments sobre la situacion de la- .

cobranza de las cuentas por cobrar.
1.4.3 FACTORAJE A PROVEEDORES

Consiste en adquirir de los proveedorss de la empresa los documentos que ésvas
emiten como pago. Pagando ol Importe total del documento menas un- dlferencial por .

concepto de interéses sobre el financiamiento que se esta dando,



= Em servido 86 pnm pﬁndpalmomo a empreus grandes, oomo eadena eomudﬂu
L pmobtenernqudozmmwcaporhsvm Serullzaatmvos delaadqulﬂcbn de "

"~ los titulos de crédito que dichas cadenas emiten. Regularmente esta opemclén se nal!u

' sin recurso.
Modalidades del Factorsje a Proveedores

5 . De Apoyo Ininodlutq con Titulos de Crédito

-+~ La empresa compradom emite titulos de crédito a sus proveedores, pari que éstds lds e

"vanda a cualquier factor. Al venderse esos documentos es necesario que ef proveedor )

entregue al factor los titulos  de crédito endosados, copia fotostaﬂca de la- escritura :
constitutiva con su titima modificacidn, copla d_e poderes para : actos de adminlsh‘aclbn. )

endosar titulos de crédito y para cederios.

Al rec[blr los documentos el factor entregara al proveedor el valor nominal de los’
documentos sin hacar ningtin descuento, ni cobiar al proveedor interds u hon'ora:ios,"
ya que los interéres que se devenguen estaran a cargo def comprador a tasas ya
establecidas. '



" De Apoyo Inmediato con Enhiﬁh © Contrarecibos

En esiecaso ol pmvéedor salo podra ceder sus documentos con aquellas empresas de . |
R factoraje ﬁMlm que tengan el.convenio con la empresa compradora. Es decir que
se habre una linea de crédito a la cadena comercial para que sus proveedores trasmitan

" los derechos de créditos a estos factores.

i Para contratar esta modalidad fa empresa compradora debe- informar al factor qué .
* porcentaje de anticipo entregard al proveedor, una vez entregado el importe aéordddo .

. se enviandn las facturas o contrarecibos segdn se trate, para que el cliente documenle .
en un titulo de cr'édito el importe anticipado al proveedor y el plazo de crédito

» sstipulado. o

Ambas operaciones se calcularan a valor presente y el diferencial entre este valor y el
valor nominal de las cuentas por cobray, significan para el cedente un descuanto'por
pronto pago, situacidn que se encuentra exenta del Impuesto al Valor Agregado (LV.A).



"'E! amidpo que la empresa compradora. acuerde con e factor Ppara otorgarlo a sus

E -pmeﬁammdemeoaso%ddvalormmlnddolameldnmialddzo

" a10% lo tendra la empresa compradora como una reserva para posibles devoluciones

[} descuen_ﬁos que pudieran efectuarse con posterioridad.
‘ Mixto

- El factor adquiere de los provesdores titulos de crédito, fmtunas o contrareclbos, yala:
fecha de vencimiento, el comprador en vez de pagarios, los puedén redocumentar en »
’ unvpageré a favor def factor, sobre el cual se pagaran intéreses anticipados o vencidos ‘

a tasas establecidas. .



" FACTORAJE SINDICADO

= Factbfaje Slndlc‘ado puede ser cualquiera de los factorajes antes r'nenclonados,v conla. -
' _camcterlsﬁca fundamental de la participacion de dos o mas sociedades del factomje,- '
con la finalidad do atender opemciones multimiionarias, dlverslﬁcando de esm Iofma ol .

g riesgo de la compra de los documentos.

- »Esia opemdbn se realizard, con la actuacion de una de las socledadu pardcipantes (la
"que pmponga) como lider o coordinador.

1.5 UBICACION EN EL SISTEMA FINANCIERO

El sistema financiero mexicano alcanza hoy dla slgnlﬁcaﬁVo desarrollo. Su estmétura,
caracteristicas génemles y proyaccién, permiten afinmar que dicho desarmolio continuara .'

de manera creciente en los préximos aftfos.



Ll utructum del slstoma ﬁnanciero meodcano es el oon]umo de orgunlsmos e
- lnmuclones que actian como reguladoras, supervisom.s y oontmlndoras dal slstema .

' credltlclo general, esl como'la deﬁnlcién dela pollﬂca mexicana monetarla, bancana, de

. 'vslloresy segumsengoneral’

o

. 20. .

" Caracteristicas :

Conjunto de ;:rganismos e Instituciones;

Que regulan, supervisan y controlan;

Ei sistema crediticio en 'general;

Definen y ejecutan Ia-PoHﬂca Mexicana Monetaria "en géneraj

Deﬁnen.y ejecutan la Politica Mexicana Bancaria en general;

Definen y ejecutan la Politica Mexicana de Valores y Seguros en general.

7 Purdoma Moreno A. Administracisn Financiers del Capilel dé Trabajo,




e Organllmoado ngullelon. vsyuperrvlsIOn y ’con_t‘rbl
j : -“' 1 s«:rm do Hacisnday Crédito Pablco
) 2.-'Subsecretaria de |a Banca Nacional
3. Banoo de México
4.- Comisién Nacional Bancaria y de Seguros
5.- Comisién Nacional de Valor;s
4.- Comfslbn Naclonal Bancaria
5 Comision Nacional de Seguros y Fianzas

' 8.- Comisidn Nacional de Valores




* 7 4.~ ecretarla ds Haclenda y Crédito Pablico

Autoridad Financiera

" Responsable de

- Dige'y cohtmla al
Principal ejecutor de
E]qrce funciones de
control y vigilancia

) en forma directa.

En forma indirecta, a través

Otorga concesion

Maxima del pals

Las. actividades financieras - del pals. . ‘

Sistema Financiero Mexicano
Las actividades financieras del pals -

Del Sistema'FInanclero‘Meulcano

Del Banco de Méxco y de Ia
Subsecretarfa de la Banca Nacional.

instituciones Privadas de Crédito



" "2 Subsecretria de la Banca Nacional

. Autorf&ad Flnancieta
A Resbonsable’ de
" Dingey controla
" Ejerce funciones de

» control y vigilancia
del

Bancaria del pals

Lasactividadesbanea}rlasdel}pals‘j“_ B

Sistema BancaﬂoMeodeano

Sisterna Bancario Mexicano »



| 3-BancodeMexico |

- Banco Central’
. Tiene su origen
Establecido

" Funciones "

" Es ol Banco Central do la Nacion -

En of art, 28 Conatitucional

* En septiembre de 1825

Regular e volumen de moneda en "

circulacion y administrar las:

- transacciones bancarias.

Establecer los requisitos de encaje legal

del Sistema Bamaﬁo

Revisar las resoluciones de la Comisién
Nacional Bancaria y de Ségums
*Actuar como agente en' la colocacidn
de Certificados de la Tesorerla (CETES)
Fungir como Camara de Compensacién
entre las Instituclones de Crédito. -

*Vigilar el crédito que dan o realicen fas
Casas de Bolsa '



Organismo . . S Pablico.” ‘descentralizado “eon’

. pétsonalldad Jurldica 'y Pattimon}o'
N Proplo. B

. Administracién - - : Junta de Goblemo y un director General
quien sera oonsighado porg‘ Pmsldente

de la Reptblica
Ordenamientos que : Los orgahismos del Baneo de Médcoy
rigenala Constitucion reglamento interdor y sus prpplos .
estatutos, R . '

* Funciones qus lo ligan al mercado de valores.

Emiten circulares a las casas de bolsa sobre crédltds. CETES, ete.



" Administracién

- Ordenamientos que

rigen a la Constitucion

Pablico des'centi'alizadb '(':oni‘

. personalidad Juridica y° Patimonio

Propio.

Junta de Goblemo y un director General
quien sera consignado porﬁ Pmsidente
de la Reptiblica ' o

Los organismos del Banco de Meudco y .
reglamento Interior y - sus ;iroplos
estatutos, ‘

* Funciones qus lo ligan al mercado de valores.

Emiten circulares a las casas de bolsa sobre créditoﬁ, CETES, etc,



&

- Comlaién Naclonal Bancarla.

: Emﬂd de
~Funge c‘omb

‘ | Emhe "
Realiza

Opina *

Desconcentrado de ia Secretaria = de
' Haclenda y Crédito Piblico -

Inspeccidn y supervision de las
instituciones de crédito :

Organo de consulta de ia Secmﬁr_la de
Haclenda y Crédito Ptiblico

)

Disposiciones necesarias para [
cumplimiento de las leyes bancarias

Estudios que le encomienda la SH. y
CP. ’

Sobre la interpretacion de las ieyeé que
rigen al Sistema Bancario Mexicano,



7 Organo
Encargado de
Funge como

“'Emite
Realiza-

" Opina

)Qomlpldn'méloml de Seguros y Flanzas . -

 Desconcentrado de laSH. y CP.. -

Inspeccion, vigllancia y supervision de
las instituciones de seguros y fianzas. ‘

Organo de consulta de fa S.H. y cP. ]
Disposiciones necesarias pama’ - ol
cumplimlento de las leyes que lo

mencionan

Estudios que le encomienda la - SH. y
C.P. ’ )

Sobre la interpretacion de las leyes de

‘ Seguros y Fianzas



.- Comisién Naclonal de Valores

. Organizaclén

En 1946 por iniciativa de la S,y CP.,
encargada de regular el m@o de
valores y de vigilar ef buen desanbllo
del mercado y “sus desarrolio  del

mercado y sus integrantes,

Integrada por 11 vocales. La S.H.y C.P.
designard 4 vocales, uno de‘los cuales .
serd Presidente de.la Comisién, La -
Secretarla de- Comercio y Fomento
industrial, el Banco de México , la’
Comisién Nacional Bancaria y de
Seguros y Nacional Financlera,

designara un vocal, La propia Secretarla

‘designara a los tres restantes



16:.'insbcdcldn'§r y 'fvllblln'r' ol
' mlbr_famlamo delas Casa_'de'Bolsa y
Boisas de Valores. o

-20. lnspeecioﬁar y vigilar a los emlsokeé
de velores Inscritos 'en ol Regl#tm'
Nacional de Valores respecto a sus
obligaciones o

30. Autorizar a valuadorés;

independientes para valuar activos.

40 Investigar y ordenar -visitas _de
inspeccion

50. Dictar medidas de cardcter generala .

las Casas de Bolsa y Bolsa de Valores



6. ' Ordenar I 'Qgspedssbn*'déﬂ '
cotizaciones do valores, cuando en su

" mercado oxlafon " condiciones
desordenadas . ]

. 7o, Intervenir administrativements a las

Casas de Boisa y Boisa de Valores,

cuando el caso ko amerite

60, Ordenar suspension de opennbrm
éinterv'evirape:sonas © empresas que
sin autorizacion reaficen operaciones

9o0. blnspecclonar y vigilar el
funcionamiento del Institto para el
depdsito de valores

100. Formr la Estadistica Naconal de
Vaiores -



“110. Hacer - publicaciones - sobre. o

Mércado de Valores

120. Ser: drgano de consulta del :
Gobiemo Federal '

130, Certificar Inscripciones que obren

en ol Registro Nacional de Valores e -

Intermediarios.

140. Actuar z;bmo .,eohcilladoi--:en .

confiictos con vélores.

150, Investigar actos que h&gan suponer
la ejecucion de operaciones vlolatoriaé_ :

ala ley



Ensu nivel operativo sé éohponé de:
" 1 Servicios de Banca y Credito (Stsiema Bancarlo Mexleano) .
2 Intennedia_vric.ss Financieros No-Bancarios
N 3. lqterqulnﬂos en Seguros y Fianzas
4.- Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito . ° o

. 1.>-‘s.Mcloa df Banca y Crédito (Sistema Bancario Moxlc-no) B
a) Instituclones de Banca Muitiple:

- Bancos de cobertura geografica nacional

- Bancos de cobertura geogréafica multirregional y

- Bancos de cobertura geogréfica regional




""" b) Insiftuclones de Banca de Desarmolio:

- Nacional Flnanclemn
| : -Banco Naclonal de Obras y Serviclos Pﬂbli;:és i
- Banco Nacional Ae Co?nen:io Exterior ‘
- - Banco Nacional. de Crédito Rural
- Banco Nacional de Ejército, Fuerza Aérea y Ar.n%;da o
- Baﬁco Nacional Pesquero y !;onuédo_ =

- Banco del Peque tfo Comercio del D.F.



Intérmediarios Financlercs No-Bancarios
" Integrado pb'r los organismos bursatiles (Mercado de Valores) encontramos :-.

- Bolsa de Valores (Bolsa Mexicana de Valres)

S Casas .de Bolsa Privadas y Nacionales
- Sacledades de Inversion
- Socledades Operadoras de Socledades de Inverslan R
| 3- lm;ﬁno;llnﬂqn en Seguros y Fianzas :

" Las instituciones de Seguros y Fianzas podran ser Privadas o Nacionales, ehcohh'ando:
- Intituciones de Seguro de Vida

- Instituciones de Seguros de Accidentes y Enfermedades,
- Instituciones de Seguros de DafYos,

- Instituciones Afianzadoras

L)



Organluclonu v.’_y'N:'uvld‘M.ju Auxlllares del Crédito: -

Ln omanlzaclonas y actividades auxlllares de crédito también podrén ser anndos o ;.

Naclonales, encontrando :
- Arendadoras Financieras
~ - Almacenes Generales de Depdsito

- Uniones de Crédito

- Casas de Cambio

.- Empresas de Factoraje
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‘DIAGRAMA DEL SISTEMA FINANCIERO. MEXXCANO l

) [ ., SECRETARIA DE.WACTENDA Y CREDITO PUBLICO I g
L SUB-SECRETARTA DE LA BANCA MACIONAL ] K
OIRECCION ORAL. OF DIRECCION GRAL..DE DIRECCION OAAL. DE DIRECCION ORAL, DE
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|
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. . R |
' SERYICIOS DE BANCA Y CAZDITO ur:mtaumos FIMANCIERDS) LuTemeniAnos
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1
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lIS‘I’. D! DANCA| [ INST. DE BANCA OROAMIZAClON!S INSTITUCIONES
. DE D!“HIDLLD BURSATILI B DE SEGUROS
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| I
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EXTERIOR SOCIEDADES AFL, CASAS oE
DE SOCIEDADES DE INV. AMB 10
BANCO
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FACTORAJE INTERNACIONAL

CON COBERTURA DE CREDITO
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CON SERVICIO DE COBRANZA o _
VENTAJAS Y DESVENTAJAS ) _' .
ESPECTATIVAS DE DESARROLLO DEL FACTORAJE EN MEXICO

METODOS ALTERNATIVOS DE FINANGIAMIENTO DE CUENTAS

POR COBRAR

EL SEGURO DEL CREDITO

COMPANIAS FINANCIERAS "DE GRUPO' O SUBSIDIAR!ASV
ESTRATEGIAS PARA DISMINUIR EL RIESGODE lNCOBRABlUbAD .



CAPITULO Il

21 MECANICA
" Para establecer una linea de crédito de factoraje, la entidad solicitante debera cumplir
con las sigulentes etapas: ° ' R

" “1a.ETAPA: SOLICITUD DE LINEA DE FACTORAJE

* - Parainiclar la contratacion el empresario, que sa denominar en esta etapa 'pmﬁpeétd‘, :
- llenana una solicitud de linea de factoraje a una empresa “factor", a la que anexerd la.

'Informgclén y documentacién requerida.

1) Carta solicitud en la cual se indiquen las necesidades crediticias de la

empresa.

2) Estados Financieros Anuales Auditados (incluyendo dictamen y - notas
complementarias) por los. titimos 2 ejerciclos, con B-10 (réexpresados
y sin B-10 (costos histdricos). -

? Pronusio de ActusizaciSn Fiecel



6

]

: Eshdos Financlems parciales intemos m&s redontes (no mas de 3
- meses anterlones a la fecha de sollcnud), lncluyendo mlaclones anallﬂcas :

Escritura : Deberé contener datos de inscripcin en el Registro Publico de S

Comercio.
a) Constitutiva

b) Cualquiera que consigne modificaciones a los Estatutos Sociales.

R c) Las que cantengan los nombramientos de apodemdos para ' celebrar
" .. actos de dominio y suscripcion de Titulos de Cfbdﬂn (dabetan sereophs‘
‘certificadas ante Notario Publico). Asi como: Domicilio Particular delos

apoderados, nacionalidad (en caso de Extranjeros, copla de su forma

" migratoria), estado civll, profesién y reglstro federal de contribuyentes.

'5) Catalogo de Productos

En caso de contar con Créditos Hipotecarios, Refaccionarios, dej
Habllitacién o Avio, copla del contrato celebrado con el acreditante,

' Relacion de clientes por ceder



- En caso de existi obligado solidario : °

A pERSONA FISICA :Relacién de bfenes lr_umuebles; acpndp'?aﬁg'davdé ‘
" copla fotostatica de Ia escritu de prdpiedau, con detos de
" Inscripcion en el Registro Péblico. De ser posible avalto 0 en'su
defecto sefialar valor aproxlmado del inmueble. -

““b) ~ PERSONA MORAL : La documentacion antes mencionada 'en‘ los.
“incisos del 1) al 3). Dentro del Objeto Social debera contener of de
otorgar avales y. garantizar obligaciones de t_qi:etb;. ‘, Lbs-, i

apbdemd_os deberén tener facutades pera celébm}'actqs dg

) : Administracion y suscripcién de Titulos de Crédito. - ‘
Cabe aclarar que "sdlo podrﬁn ser objeto de contrato de factoraje Aqudlos derechos ae o

crédito no vencidos que se encuentren documentados con -facturas, contrarecibos,

. _tltulos‘ de crédito o cualquier otro documento denominado en monedad naokmal [

 extranjéra, que acredits la existencia de dichos derechos de crédito y qhé los mismos

sean e! msdltado de la que proveeduria de bienes, de servicios o de ambos,

- proporcionados por personas nacicnales o extranjeras”.

9) Requisitar Cuestionario de informacién cualitativa basica.



Una vez recibida la solichud de Liriea de Crédito con toda su documentacién el "Factor .- -
pér‘medio dé uno de Sus ébmnés decidird sobre [a viabilidad de la operacion, dlchd§
E oomltu de factor con base en un andlisis de los derechos de crédito que van adguirr

' Viylen dlversos cdtedos autorizan o no la Llneade Factoraje, tales como: _seguridad, -

: quuldez y rentabilldad de las operaciones, calidad de la cartera del producto, politica de-
vm, castera rebetit_iva, rotacién de cartera de inventarios, ritmo de crecimiento de lasv
: vemas devoluciones; descuentos, ntimero de facturas, etc. del solicitante : su prestiglo -
y experiencia en ef medio, solvencla, moralidad, politica sana de capitalizacidn, pollﬂcas :

k de compra y pago de proveedores entre otros.




comno '

Al aprobarse fa linea de factoraje por el comits dei factor se informa de'lnrﬁediatd al

e ij'pmspecmo junto con las condiciones, al aceptarse por éste se procede a ﬂnmr un

: ‘oontrato denomlnado *Contrato Nomative® o "Promesa de Ceslén' en donde o

prospecto que-en lo suceslvo se denominara *cedente® y el "factor* establecemn las ~

g bases de operacion y se obligamn a celsbrar una serie numerosa e lndeﬁnlda de:

'contratos llamados "definitivos* o “contratos de cesién”.

Al "Contrato de Cesion se anexaré toda la documentacion compmbatoﬁa qué amparé

. larelaciénde la cartera cedida al factor, esta cesién de derechos se realizar & través ‘

de dicho Contrato de Cesién en ef que el cedente transfiere los derechos de crédfto que
tiene a cargo de sus clientes (compradores) al factor (incluyendo todos los derecho§
accesorios a ellos). El contrato tendra que ser firmado ante dos testigos y ratificado ante
Coredor Publico.

Asimismo dicha trasmisidn de derechos de crédito a la empresa de factoraje surtird
efectos frente a terceros, desde la fecha en que haya sido notificada al deudor por la
" .empresa de factoraje, en cuaiquiera de las sigulentes formas ;



" &) Entrega del documento (s) comprobatorio (s) dl derecho de crédito en los -
e quo conste ol selio 0 la IQMdQ relativa & la transmisién y acuse de recibo por o
deudor mediante contrasefia, contrarecibos o cualquier otro signo inequivoco de -
recepcion. ,

. b) Comunicacion por correo }ceniﬁcado conacuse de recibo.telei. contrasgﬁados L
. O cualquier otro medio donde se tenga evidencla de su recepcion por parte del

deudor; o

c) - Notificacion realizada por fedatario ptblico

3a. ETAPA : PRESTACION DE SERVICIOS (ESTUDIADO ' EN
. MODALIDADES DEL FACTORAJE) :



22 : EL FAQTQRA'JE ACTUAL EN MEXICO

En el Sistema Financiero Mexicano destacan ampliamente los Bancos y las Casas de

Bblsa'a quienes cbrresponde con creces la mayor participacién en el mercado.

Otros intermediarios que en' los Uitimos affos han tenido también significativa y
crqcienfe penetracién en el mercado son las Amendadoras Financleras, Iniciandose por

otra parte dinamica presencia en el sistema, de empresas de Factoraje Fl_nancléro. 0

.'El factoring en los Estados Unidos es mas efectivo que en nuestro ;':als,' este tipo de .
operaciones es muy comtin, al igual que en otras naciones altamente desarrollades, que

benefician de esa manera al desarrollo de su industria. -

Practicamente ef Factoraje en nuestro pals no ha tenido el crecimiento espemdo,‘ debido
a que no es muy conacido por los empresarios y poco difundida por las Instituciones
Naclonales de Crédito, Este serviclo de crédito tiene poco més de tres affos que se le
reconoce oficialmente como intermediario financlero y dos atfos de tener sué propias

reglas de operaclbn de empresas de factoraje financlero.

1° Francieco Borje Martnee. E1 Nusvo Sielerna Financlero Mecano



- ‘Entre los aﬂos 1991 y 1992 existlan poco més de 60 empresas de factoraje,‘ :

= actualmenta exlsten 52, empmas. esta amma informaclbn fue publlcado el dia 22 dev .

.. marzo de 1993 en el Dlarlo QOficial de la Federacién, esto.indica que. ha habido un

.‘v‘decrememo on ol desarrollo de las mismas. Debido a que algunas empresas que
‘ofreclan -este _senvicio no contaban con la capacidad suficiente, ni con el capital
: requerido y ademas teniendo una cartera vencida que representaba entre un 40y 50 por

ciento,

En la actualidad las instituciones Bancarias e lndepandlgntes de Factoraje, se han
preocupado por especializarse para ofrecer un mejor servicio, logrando - as una

" competitividad en el mercado para subsistir.

23 FACTORAJE INTERNACIONAL

Ante la apertura comercial, los importadores y exponadores_' necesnan contar ooﬁ ‘
instrumentos que les permitan ser mas eficientes en sus .._obemclo‘nss. y més

competitivos en el mercado intemacional.

Ei riesgo de vender en el extranjero se incrementa por la dificutad de evaluar ia
solvencia del comprador y porque las condiciones de crédito que tishen son mayores,

esto es debido al iempo que se lleva en transportar la ir!grcarsdla alvpal's de destino,




El factorajs lmmcbnql viene a"complem‘emar los instrumentos existentes on" el
- comerclo intemacional-financiero, realizando la evaluacion del riesgo de compradores*»

. apoyando la administracion de la cobranza y financiando la cartera generada,

‘Laforma en que Opera este mecanismo es a través de una empresa de factoraje, la cual

: . sdboomrata parte de este servicio con el factor del pals importador.

.. Los elementos que el factor exportador subcontrata con el factor importador, son los

siguientes:

- Riesgo de crédito del importador y la obligacién de pago de las facturas en un
perlodo estipulado (entre 90 y 160 dlas maximo después de su vencimiento

normal).
- La gestidn de cobro

- Efectuar la transferencia de fondos al factor exportador a la moneda
de la factura

Para que una empresa de factoraje financiero contrate operaciones con factores

extranjeros, deben pertenecer a una cadena o grupo que pueden ser tres tipos:



a)Rod do sucufsales Exlste una oompama como cemm de opemclones y que; s

o tiene sucursales en mas de un pals

' 'b)Empma"s de factoraje lritemacloml : Con subsidiarias en ofros vpavlses. o

c)independiente y exclusiva : Es una agrupacion lndepéndlsnie de empresas .
administradas por una oficina central. ' ‘




231 COBERTURA DE CREDITO "' -

PEDIDO

EXPORTADOR |<

IMPORTADOR

SOLICITA INFORMACION CONTRA INSOLVENCIA DEL IWPORTADOR

FACTOR
EXPORTADOR
2. SOLICITA LA IWVESTIOACION DEL DEUDOR ¥ LA AUTORLZACION
E LA COBERTURA DE CREDITO.
EACTOR
IMPORTADOR

3. INVESTIGA AL DEUDOR IMPORTADOR Y AUTORIZA LA LINEA DE

COBERTURA DE CREDITO HASTA POR EL MONTO SOLICITADO,

COM LA LINEA DE CREDITO AUTORIZADA, EL UXPORTADOR PODRA MANDAR
SU MERCANCIA ¥ SEGUIR EL PROCEDIMIEKTO DE COBRANZA.

SI EL CLIENTE FALLA EN EL PAGO EL FACTOR IMPORTADOR PAGARA EL
VALOR COMPLETO DE LAS FACTURAS 98 DIAS DESPUES DE LA FECHA DE
VEHMCIMIENTO STEMPRE Y CUANDO MO EXISTA DISPUTA COMERCIAL.

11 {natiuto Masicanc de Administracién Bancarie




EXPORTADOR

IMPORTADOR

FACTOR

EXPORTADOR

2 jnsitigo Mesiomno de AdrminisiraciSe Bancaria

FACTOR
IMPORTADOR




‘232 . CONFINANCIAMIENTO AL EXPORTADOR
MECANICA:

“1~  Pedido
- 2~ Solicita proteccién contra insolvencla del importador -
3-  Solicita la investigacidn del deudor y la autorizacion de ia cobertura de crédito

'4.- Investiga al deudor importador y autoriza la linea de crédito hasta por el monto ‘
‘solictado

Con Ia linea de crédito autorizada, el exportador:

-5 Podra m_ander su mercancla y seguir el procedimiento de cobranza




- 10.-

1".-

12.-

- :e'i_'pdmdor presenta los sigulentes 'docymo’mbs &l factoraje uponador :

- Factun
- Seguro sobre la mercancia
- Padimento de exportacion
- Comrito de compraventa

El factor exportador anticipa de un 60 % a un 75% de vﬁlor factua cémo'forma
de anticipo ' v

Detalle de la operacion

Caobranza

Pago

Transferencia de fondos. En caso que ef importador fallase en el pago, e factor
importador terdra que pegar ef total de! valor de las facturas 90 dlas despbés' de

la facha de vencimiento, slempre que exista disputa comerclal, '

Pago de remenente
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4 VENTAIAS YDESVENTAMAS

. Financiamiento agil, de disponibllided inmediata 'y eduillbmda, ‘on relacién

‘v>al volumen de ventas de la empresa cliente.
. Obtiene liquidez Inmedjata para apoyar al capital de trabajo .

* Mejora la situacién financiera y la posicibn monetaria, portjua evita.

endeudamiento que incrementa pasivos

vaela los flujos de efectivo y optimiza el mansejo ‘de la tesorerla,

especialmente cuando se tienen ventas estacionales,

Permite aprovechar descuentos por pronto pago que otorgan los

proveedores,

Garantiza ef abasto de Materia Prima, ya que el proveedor cuenta con




" capital de trabsjo -
" No afecﬁ la capacidad de financiamiento bancario .
No congela recursos por reciprocidad -

.. 'Disminuye costos administrativos al traspasar la labor de cobranza a

factoraje (segun convenlo)
El proveedor obtiene seguridad en el cobro de dichos docummfos.

Favorece a pequenas y medianas empresas exportadoras a mitigar el

riesgo que representa el desconocimiento sobre mercados fordneos.

Simplifica el manejo administrativo al tener que expedir un solo cheque a

factoraje (vla proveedores)




~ Desventajas
- El costo ﬁnanciero puede resultar: elevado cuando 50 otorgan plazos muy‘ ’
cortos, por efecto del porcema]e de comisidn que eobm )

. -la selecﬁvldad de los documentos por el factor, no aporta reduccion de costos

7 de oobmnza"

- Cobertura geogréfica limitada

- 2.5 ESPECTATIVAS DE DESARROLO DEL FACTORAJE EN MEXICO

Las implicaciones directas para la economla mexicana seran las de un crédito mas
abundante y competitivo.En [a practica, a estas alturas ya existen mayores recursos y

aun costo menor comparado con el de los Gitimos afos.



) :Pm los ubm anos las empmus de factomle no lendran un creclmlentov'
“ acelomdo cabe mmionarque cada una de ellas se estan preccupando por me}omr B
sl pollticas, dar & conocer los beneficios que otorgan estos créditos en comparacion
; con otros, contar con la tecnolpgla adecuada; sin embargb conviene hacer en esto§
: ; ‘momentos una reflexidn acerca de dénde estamos y 6l camino que tomaremos para
lerﬁr llegar a la integracion total de nuestro sistema financiero ya que vive un intenso .
pmceso de transformacion y decrecimiento. Por otro lado, intermediarios ﬂnaﬁclemé
estin en un amplio proceso de capitalizacion y de estructuracion de los grupos para

: adécuarse a las nuevas condiciones de la compstencla intemacional.



26 EL FACTORAJE Y METODOS ALTERNATIVOS '
DE. FINANCIAMIENTO DE CUENTAS POR COBRAR.

LAl lgunl que en el caso de otras figuras del Sistema Financlero Mexicano (Factoru]e),

- axlsten otras forras similares de ﬁnanclamlmto
‘ é_s.1 El lSoguno de Crédito
2,62 Compafilas Financleras * de grupa * o Supsrdtaﬁa.s ‘
. 263 Estrateglas paia Disminuir el riesgo de Ineobrabilldad
26.1 E Segum de Crédito

Existon compafilas de seguros espedallzadas qué aseguraran a la emprasa contra’
incumplimiento de cuentas por cobrar, por cantidades excepcionaimente ahns yenun



S ‘pertiodo cualqulem Por 'of]emplo.‘sl la falta de cumplimiento prbm_adb que se ecpera on

el periodo asciende & N$ 20,0000, pero la empresa en realidad suiro una pérdida de -

* N$ 40,000.00, la aseguradora reembolsara 80 por clento da la pérdida aniba de la-
eanﬁdad esperada, que en este caso serlan N$ 16,000.00. La clfra se obtlene

’ determlnando que la pérdida fue superior en N$ 20,000 a lo que se esperaba en el o

periodo y tomando el 80 por ciento de esa cantidad. La empresa soporta el resto de la. - -
" pérdida inesperada, 0 sea N$ 4,000.00. Esta cobertura del 80 por ciento se conoce
. como factor de coasegﬁm. La compaf¥ia de seguros espera que al tener que sopomk .
parte de la pérdida , las empresas tratarn de evitar las pérdidas inesperadas que se -
- producen por descuido o intencionalmente. o



» j’El ,:se’.guro' de crédito buede ser particularmente éonvenlente cﬁando la emprasa‘ sélo
 tone pocas cuentas por cobrar de importancia, En esas condiciones, si cualqulera de
ollas deja de pagar los efectos seran devastadores. También puede ser (il para las ‘

‘emprasas - que tienen muchas cuentas pequeffas cuyo riesgo es fnayor que el

i promedio, Algunas veces el banco exige el seguro de crédito como condicion para

prestar recursos a la empresa tomando las cuentas por cobrar como garantla co!ateral.i

Su intencidn es asegurarse de que dicha garantla no va a resultar carente de valor en

"ol caso de que haya que recurrir a ella para recuperar el préstamo.

Este servicio tiende a ser relativamente caro, variando su costo con el iesgo que ofrezca
las qdentas por cobrar y estando calculado como porcentaje de las ventas de la
empresa. La compa ff la de seguros puede rehusarse a asegurar ciertas cuentas que son
justamente las que mas necesitan el seguro, y que algunas veces la injerencia del
asegurador en of manejo de! departamento de crédito pusde resultar inaceptable para
la administracion.



282 compnlln Financieras * de grupo *

) Algunas emprésa's han establecido subsidiarias, de su propiedad, para financiar sus
cuentas por cobrar. Por ejemplo, Genera! Motors Acceptance Corporaﬁon, Ford Motor

C Credit y Sears Roebuck Acceptance Corporation son compa f1 las financieras "de grupo”.

A veces la creacidn de una de estas compa ff las facilita la obtencion de recursos debido

: qu tienen rmucha experiencia con lnstrumeﬁtos financleros como el papel comercial
y, por supuesto, da mas flexibilidad a la compaffla matriz cuando se trata de otorgér_

- .cradito para fomentar las ventas, Casicon seguridad, el procedimiento es mas costeable
que el factoring" o el préstamo bancario para financlar cuentas por cobrar, porque su °
costo de capital por lo general es inferior al de los préstamos bancarios. »



T 2.6 Estrategias Para Disminuir ol Rissgo de Incobrabilidad

La empresa puede adoptar Ia politica de cuentas por cobrar con el fin de disminuir fa"

. exposicién al riesgo de incumplimiento,

. Un método consiste en la consignacidn dei producto con el cliente, en vez de
ia venta directa, Segan ef acuerdo de consignacién, la empresa conserva la
propiedad de la mercancla y cobra a medida que el cliente las-vende. Si por
alguna razén el cliente deje de ser acepmple, la empresa puede recuperar
inmediatamente los articulos, pusesto que siguen siendo de su propledad. La A
rapldez y la seguridad legal con que la consignacién permite a la émpresa
recuperar sus mercancias (en vez de la dificil tarea de obligar al pago cuando se

ha oonced!do crédito) ayuda a disminuir el fesgo.

- La empresa puede Insistir en una garantfa colateral para asegurar la linea de
cradito que concede al cliente. Es de esperar que la colateral se transferir a
pmpleda& de la empresa y se vendera para satisfacer el importe del cradito en
caso de que el cliente incurra en la falta de cumplimiento, Sin embargo, no i
slempre resulta facil hacer la conversion, ni asegurarse de que se tendra valor -
suﬁclente para satisfacer en su totalidad la reclamacion.

- - La empresa puede adoptar la politica de vender exclusivamente al contado o —~

algunos o a todos sus clientes, con lo cual eliminard o riesgo.



Cela empreu pueds conceder sdlo créditos pequetios al bﬂnclplo vy‘am.plianos S
en forma gradual a medida que se fortalecen las relaciones comerclales. As_l, lva‘v -
empresa podr ir observando el caricter el cllente y evitara las pérdidas '
. indebidaments grandes que pueden sdbmonlr cuando se opera eoh personas
desconocidas. '
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" ‘31 ' .CONTRATO TIPICO

Este ﬁpo de contratos se operaba desde hace tiempo tanto por empresas asimiladas al
Sistema Financlero (bancos, casas de bolsa, etc.), pero principalmente por empresas
particulares y no sujetas a regulaciones de cualquier tipo, no fue sino hasta Enero de
1990, que se reconoci® por primera vezApor nuestro derecho positivo; a pesar de
haberse originado hace mas de un siglo.

A continuacion se presenta un ejemplo de contrato:

- CONTRATO DE FACTORAJE A PROVEEDOBES QUE CELEBRAN POR UNA
PARTE COMPANIA INDUSTRIAL EL SOL, S.AA. DE CV. A QUIEN EN LO ‘
SUCESIVO SE LE DENOMINARA "EL CLIENTE" REPRESENTADA EN ESTE ACTO
POR C.P. JAVIER PALACIOS RIOS ‘Y C.P. RENE PONCE SANCHEZ, Y POR LA .
OTRA PARTE FACTOR DE CAPITALES, S.A. DE C.V. ORGANIZACION AUXILIAR
DEL CREDITO , A QUIEN EN LO SUCESIVO SE LE DENOMINARA "FACTOR",
REPRESENTADA EN ESTE ACTO POR EL C.P. LIDIA ACOSTA MENDOZA, AL
TENOR DE LAS SIGUIENTES DECLARACIONES Y CLAUSULAS,



DECLARACIONES

I.- Declara ol CLIENTE por conducto de su representante que:

a) Es una Socledad Mercantil Constituida de acuerdo a la Legislacién
Mexicana mediante. Escritura Piblica No.11628 de fecha 07/ENE/SS,
otorgada ante la fe de! L§c. Santiago Morales Cruz Notario Piblico Namero
33 de México, México, inscrita en el Registro Pabiico de ia Propiedad y
del Comercio de México, México, bajo el nimero 40. Libro 55 Seccidn
cuarta debidamente capacitada para contratar y de cuyo objeto soclal
destaca La Fabricacion de Ropa Deportiva entre otros.

b) Con motivo de las operaciones que realiza en cumplimiento de su
objeto social, se originan a su cargo , derechos de cx‘é;!lto dacumentados
en pagares o letras de cambio, (en lo sucesivo los 'DOCUMENTOS'),
suscritos a favor de sus prestadores de bienes y/o servicios, ( en lo

sucesivo denominados los *PROVEEDORES* ).

) EL Sr.(s) C.P. Javier Palacios Rlos y C.P. René Ponce Sinchez , estan
legitimados para celebrar el presente contrato en su representacion,



i Declara FACTOR por conducto de su representante, que:

" a) Es una Socledad Mercantil Constituida de acuerdo a la Legislacion
Mexicana, fo cual acredita mediante Escritura Publica Numero 12143, de
- fecha 16 Octubre de 19689 otorgada ante la fe del Notario Publico Ntimero
12 de México, D.F. Lic. Juan Torfes Cerda, inscrita en el Registro Pﬂbllco
de la Propladad y del Comercio de ésta Ciudad bajo el folio mercantil

nidmero 15462,

b) El C.P. Lidia Acosta Mendoza esta legitimada para celebrar el preéente

contrato en representacion de la sociedad.

Ambas partes manifiestan bajo PROTESTA DE DECIR VERDAD, rqué la capacidad
con la que, respectivaments, comparecen no les ha sido revocada, limitada ni
modificada en forma alguna, por lo que gozan de facultades suficientes para

aplicar a sus respectivas representadas al tenor de las siguientes:



CLAUSULAS

. PRIMERA. OBJETO

FACTOR, se obliga a aceptar de los PROVEEDORES, los DOCUMENTOS acargo’ -
- de EL CUENTEV relacionados en la lista a que se refiere la clausula Tercera
posterior y que dichos PROVEEDORES le presenten para su pago, hasta por una
cantidad que en su conjunto no exceda de N$ 7,000,000.00 (SIETE MIL
MILLONES DE NUEVOS PESOS 00/100 M.N.), siempre y cuando' dichos

documentos no se encuentren vencidos.

Tal aceptacion por parte del FACTOR se llevara a cabo mediante el endoso en
propledad de los DOCUMENTOS por parte del PROVEEDOR de que se trate en
favor de FACTOR.

SEGUNDA. DOCUMENTOS

Los DOCUMENTOS que EL CLIENTE emita & su cargo y a favor de sus
PROVEEDORES, deberan ser suscritos en los términos del modelo de pagard

que se adjuntan a! presente como ANEXO 1.

78



" TERCERA. RELACION DE PROVEEDORES -

. El'CLIENTE entrega en este acto a FACTOR una relacién que contiene los
nombres de los PROVEEDORES de quienes FACTOR, podm Adquiﬁr los
DOCUMENTOS, la cual se adjunta al presente contrato como ANEXO 2.

En el caso de que EL CLIENTE, desee ampliar dicha relacion, debera notificar por
escrito a FACTOR, con 5 (CINCO) dlas de anticipacion, los nombres de los
nuevos PROVEEDORES. '

CUARTA. PAGO

FACTOR se obliga a pagar a los PROVEEDORES de quienes hublere recibido los
DOCUMENTOS debidamente endosados en propiedad, como Precio Definitivo
" de los DOCUMENTOS la cantidad que resulte de aplicar al importe nominal de
los mismos, el factor de descuento quacohesponda de conformidad con la tabla
que a continuacion se prevé, dependiendo del nimero de dlas de anticipacién
respecto de la fecha de vencimiento de los DOCUMENTOS con que FACTOR
adqulera los mismos (en adelante al *Plazo de Adquisicion®): »



PLAZO DE ADQUISICION FACTOR DE DESCUENTO PRECIO DEFINITIVO DE
LOS DOCUMENTOS ' '

30 dias
45 dlas
60 dias
75 dlas
90 dlas

120 dias



- El ’ F@y_ de descuento y, en consecuencia el precio doﬁnmvo de' los

DOCUMENTOS precisados en la tabla que antecede, sera variable y se ajustars

- on forma automatica en la medida en que varie la tasa promedio de rendimiento
de ios cextificados de [a Tesorerla de la Federacién (CETES), en emisiones a 28
(VEINTIOCHO) dias (promedio de las emisiones del mes), a razén de 6.6 (Seis »
y medio) punps porcentuales qrriba de dicha tasa y en proporcion el nimero de

“dlas transcunidos entre la fecha en que FACTOR realice el pago del Precio
Definitivo de adquisicién de los DOCUMENTOS y la fecha de vencimiento de los

mismos, de acuerdo a lo previsto en ia tabla anterior.
QUINTA. COMISION

Asimismo EL. CLIENTE se obliga a pagar a FACTOR como contraprestacién
comespondiente a las obligacloﬁes que ésta titima asume en los términos de este
" contrato, una cantidad a titulo de comision, equivalente al 0% (cero por ciento)
mensual respecto del importe nominal de los DOCUMENTOS aceptados y
pagados por FACTOR a los PROVEEDORES, durante el tiempo que transcurma
entre la facha en que FACTOR adquiera los DOCUMENTOS respectivos y aquella

en que los mismos sean efectivamente pagados por el CLIENTE,



Rt

. En ol supuesto de que‘EL CLIENTE, incumpla con la obligacidn de pagb. asu.
o “»carg'o, prevista en ol parrafo que antecede asl come los cargos establecidos en . -
" la cldusula quinta anterior, FACTOR tondra la facuitad de exigirle ef pago delos

v Intereses moratorios a que se refiere la clausula séptima‘ posterior, sin perjuicio
del dere&to que igualments le corresponden a FACTOR da rescindir el presente .
contrato y de exigir a EL CLIENTE el pago de una cantidad equivalente aj 50%
(CINCUENTA POR CIENTO) del total de los pagos que FACTOR haya efectuado
a los PROVEEDORES del CLIENTE, a titulo de pena convencional por

incumplimiento.
SEXTA. PRESENTACION DE LOS DOCUMENTOS '

EL CLIENTE, se obliga a pagar a FACTOR, las cantidades amparadas por los
DOCUMENTOS en las fechas de vencimiento estipuladas en los mlsm;ns, contra
la presentacion que FACTOR haga del DOCUMENTO respaectivo, obligandose '
asimismo a pagar a FACTOR, los cargos y la comisidn a que se refieren las

clausulas Cuarta y Quinta anteriores,

En caso de incumplimiento, FACTOR, tendra derecho a rescindir el presente
contrato, aplicando la pena»eonvenclona! a que se refiere la cldusula anterior.

«vea
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i

" SEPTIMA. INTERESES MORATORIOS

En et supuesto de que EL CLIENTE incurra en mora en o pago de cua_lesﬁuiera _
de las unﬁda&es,adeudadas a FACTOR derivadas del presente contrato, la
primera se obliga expresamente a pagar a este mﬁmo un interés equivalente a la

' tasa de CE'rE_s a que se refiere |a clausula cuarta anterlor vigente en ef momento
del pago por 1.5 (uno punto cinco) puntos, en la inteligencia de qué dicho interés
se calculard respecto del monto de los DOCUMENTOS desde la fecha de
vencimiento de los mismos hasta que sean efectvamente liquidados.

OCTAVA. GARANTIA

EI CLIENTE garantiza mediarte el presente contrato, que los blenes y/o serviclos
que originaron los DOCUMENTOS, le han sido entregados y/o proporcionados
por los PROVEEDORES respectivos a su entera satisfaccién y que no existe
controversia alguna respecto de los mismos. En tal virtud, no se reserva derecho
nl reclamacion alguna con respecto a las obllgac{ones que consten en los

mencionados DOCUMENTOS.

-gSTA “TENS RO, BEBE -



' NOVENA. ENDOSO

" Los DOCUMENTOS deberan ser endosados en propiedad en favor.de FACTOR
por el apoderado legal del PROVEEDOR que tenga facultades suﬂclen;es, de
conformidad con lo establecido por el Articuio Noveno de la Ley General de
Thulos y Operaciones de Crédito. El endoso mencionado debera ilevar inserta la
siguiente feyenda:

ENDOSO EN PROPIEDAD EN FAVOR DE
FACTOR CAPITALES, S.A. DE C.V.
ORGANIZACION AUXILIAR DEL CREDITO

(NOMBRE DEL ENDOSANTE)

(LUGAR Y FECHA)

(NOMBRE DEL APODERADO)

(FIRMA DEL APODERADO)



DECIMA. PODER

EL PROVEEDQR de que se trate deberd entregar a FACTOR, por lo monos'con
tres dias de anticipacién a la fecha de celebracion de la primema operacién, la
copla certificada ante Notario Publico, de la Escritura Piblica que contenga las
~ facultades referidas en la éIAusuIa anterior, conteniendo los datos de inscripcion

. de la misma en el Registro Publico de la Propledad y del Comercio

correspondiente.

En el caso de que el PROVEEDOR fuera una persona fisica y que por cualquier
- causa el endoso de los documentos lo realizard una persona distinta al titular del
derecho cambiario, el poder que se deberd entregar a FACTOR, deberd ser
qtorgado en los términos del modelo que se adjunta al presente como Anexo No.
3.



DECIMA PRIMERA. IGENCIA
=) pmeﬁe contrato tendra vigencia de 12 (doce) rﬁeses contados a partir de la
fecha de su firma y serd renovable automaticamente por periodos iguales, salvo
- que cualquiera de las partes comunique a la otra por escrito su deseo de darfo
pbr!umimdo. con cuando menos treinta dlas de anticipacion a ia expiracion del

plazo comrespondiente,
DECIMA SEGUNDA, DOMICILIOS

Para los efectos del presente contrato las partes setalan como sus respectivos

domicilios los siguientes:

CUENTE

COMPANIA INDUSTRIAL EL SOL, S.A. DE CV
AVE. TULIPANES # 142

MEXICO, MEXICO C.P. 16348

FACTOR

FACTOR DE CAPITALES, S.A. DEC.V.
CHILE NO. 78- SEXTO PISO
COLONIA HIDALGO

C.P. 135688, MEXICO, D.F.



Miertras las partes ro se notifiquen por escrito sus cambios de domicilio, todas
ias notificaclones y deligenclas judiciales y extrajudiciales que se les précﬁqden
, en fos domicilios antes citados surtirdn plenamente sus efectos,

- DECIMA TERCERA, JURISDICCION

Para todo Io relativo a la interpretacién y cumplimiento del presents contrato, fas
partes se someten voluntariamente a los Tribunales competentes de la Cludad de
México, D.F., renunciando desde ahora a cualquier otro fuero que por razén de

sus domicilios presentes o futuros pudiere corresponderes.



PERSONALIDADES

.. FACTOR

FACTOR DE CAPITALES, SA. DE CV. Organizacién Auxiiiar del Crédito,
Sociedad Mercantil constitulda de acuerdo can la Legisiacion Mexicana |, lo cual
acredita mediante Escritura Plblica nimero 12143, de fecha 16 de Octubre de
1989, otorgadg ante la FE de el Lic. Juan Torres Cerda. Notario Publico nimero
12 de la Ciudad de México, D.F., inscrita en el Registro Publico de la Propiedad
y del Comercio del DF bajo el folio mercantil No. 15462 . Representada en este
acto por C.P. Lidia Acosta Mendoza, quien acredita su personalidad con la
escritura plblica nﬂmeh 10402, de fecha 17 Junio 1992, omréada ante la FE del
Licenciado Femando Aguime Luz, Notario Piblico No. 13 de la Ciudad de
Querétaro, Qro. inscrita en el Registro Publico de Comercio, bajo el numero
1340, Vol. 135-15 libro 2 tercer auxiliar-actos y contratos diversos, y quien por sus
generales manifiesto de nacionalldad Mexicana. Mayor de edad, edo. civil soltera

y ocupacion funcionario.

" EL CLIENTE
COMPARIA INDUSTRIAL EL SOL, S.A. DEC.V.
AV. TULIPANES NO. 142
MEXICO, MEXICO C.P. 16348



‘ ’ Es una Socledéd Mercantil r;'onsﬂtulda de acuerdo a la Legislacion Mexlc.ana’i
mediante Echitura Publica No, 11626 de fecﬁa 07/ENE/SS, otorgada ante la FE

del Lic. Santiago Morales Crui Notario Pdblico Numero 33 de México, México-

inscrita en ef Registro Publico de la Propiedad y del Comercio de México, México,

bajo el niimero 40, Libro §5 Seccidn cuarta y esta representada en este acto por -
los C.P. Javier Palaclos Rios y C.P. René Ponce Sénchez, por nombramientos
que consta en Escritura Publica No. 4121 de! 16 de Agosto de 1989, otorgada
ante Notario Ptblico de la Propledad y del Comerclo de México, D.F., bajo insc.
310 tomo 401 libro tero.y quien por sus generales manifestaron ser de
nacionalidad 'mexicana, mayores de edad, estado civil soltero, casado, y

ocupaqlbn profesionistas,

Enteradas las parteé del alcance y contenido de las clausulas anteriores, firman

el presente contrato por triplicado a los tres dlas del mes de Febrero 1893,

FACTOR DE CAPITALES, S.A. DE CV. COMPARIA INDUSTRIAL EL SOL
SA.DEC.V.
C.P. LIDIA ACOSTA MENDOZA C.P. JAVIER PALACIOS RIOS

C.P. RENE PONCE SANCHEZ



PAGARE
Meéxico,DF. a__de ___ de189.

Bueno por : N$X'000,000.00

Por este tnico PAGARE, , se obliga a pagar lncondicionalmenta;
a la orden de —PROVEEDOR-—, en sus oficinas ubicadas en -—(DOMICILIO)—,
eldla de de 189 , la cantidad de N$'000,000.00 (X MILLONES DE PESOS
00/100 MN.). '

En caso de mora en ef pago puntual de la suma principa! del presente pagaré se
causardn intereses moratorios equivalentes a la tasa promedio de rendimiento
de los Certificados de la Tesorerla de la Federacdn en  emisiones a 28
(veintiocho) dlas (promedio de las emisiones del mes) vigente en el momento del
pago mas 8.5 (Seis y medio) puntos y.al resuitado por 1.5 (uno punto cinco)

puntos.

Este porcentaje serd calculado sobre el monto del presente PAGARE y serd
pagadero en forma mensual desde la fecha de vencimiento del mismo y hasta en

tanto fa suma principal haya quedado integramente liguldada.



-+ La suma que se adeude por concepto de intereses, debera ser cublerta en ef

mismo lugar y en la misma moneda que la suma principal.

En caso de controversia, las partes se someteran a la jurisdiccion de los -
Tribunales competentes de esta Ciudad de México, D.F., renunciando-
expresamente a cualquier otro que pudiera comresponderles por razon d‘e Sus -

domicillos presentes y futuros.

APODERADO
"X, SA.DE C\V.
SR.

DOMICILIO:

FACTOR DE CAPITALES, SA. DE C.V.
CHILE NO. 78-SEXTO PISO

COLONIA HIDALGO

C.P. 13568

MEXICO, D.F.

AT'N. LIC.



El que suscribe, (NOMBRE DE LA PERSONA QUE OTORGA EL PODER) me dirijo v
: a ustedes para comunicarles que, por medio de la presente, y en cumplimiento
dello seffalado por el Articulo Noveno, Fraccién Il ds la Ley General de‘Tltulos »
y Operaciones de Crédito, otorgo PODER ESPECIAL, pero tan ampllo como en
' Derecho proceda, a favor de. (NOMBRE DE LA PERSONA A QUIEN SE LE
OTORGA EL PODER) para que endose a favor de esa empresa, los titulos de
crédito que a mi favor suscriba X", S.A. bE [oA'A »

La presente se fima en la Ciudad, D.F. alos  dias del mes de de mil

novecientos noventa y y ante la presencia de dos testigos que dan fe.

NOMBRE, FiRMA Y DOMICILIO DEL OTORGANTE.

TESTIGOS
FIRMA : FIRMA:
NOMBRE: NOMBRE:

DOMICILIO: DOMICILIO:



DR. FRANCISCO LOPEZ RODRIGUEZ
CORREDOR PUBLICO NO, 26
DEL DISTRITO FEDERAL

En la Ciudad de México,Distrito Federal,el de  de mil novecientos noventa
y » ante mi, DR. FRANCISCO LOPEZ RODRIGUEZ, CORREDOR PUBLICO
NUMERO 26 habliitado en todas las clases de Ley en ejercicio, comparecen:

CP. UDIA ACOSTA MENDOZA EN REPRESENTACION DE FACTOR DE
CAPITALES, S.A. DE C.V. ORGANIZACION AUXILIAR DEL CREDITO Y C.P. JUAN
PALACIOS RIOS Y C.P. RENE PONCE SANCHEZ EN REPRESENTACION DE
COMPANIA INDUSTRIAL EL SOL, S.A. DE C.V.

Para hacer constar:
1.- Que para todos los efectos de Ley comparecen y ratifican en este acto, ante

e Suscrito Corredor por ser la fiel expresion de sus voluntades, ef contenido del
Contrato Nimero FAP 2018



' 2.- Que reconocen como suyas las firmas que fo calzan, por haber sido puestas

“de su buﬂo y letra y ser las que usan en todos sus actos:

3.- Que sus representadas tienen capacidad legal y que dicha no les ha sido
revocada ni limitada en forma alguna, encontrandose por tanto vigentesalafecha

de la presente ratificacion:

4.- Que tienen las facultades suficientes y el derecho para suscribir el documento
precedente y el presente instrumento a nombre de ‘sus representados y que

. dichas facuftades no les han sido revocadas nl limitadas en forma alguna.
Por lo antes expuesto, YO, el CORREDOR que suscribe DOY FE:

PRIMERO.- De que conozco a los comparecientes quienes sin que me conste

.nada en contrario tienen capacidad legal para contratar y obligarse:

SEGUNDO.-»De que la personalidad y generales acreditadas por los
comparecientes en el capitulo respectivo del Contrato que se ratifica, fueron
debidamente comprobadas por mi, dandolas por reproducidas en el presente
instrumento: .



~TERCERO.- De que los comparecientes ratifican en este acto, el 6qmenldo del

- contrato precedente,as] como las firmas que lo calzan: y

" -CUARTO-- De que leldo que les fue a los comparecientes’ este instrumento y
explicado su valor y fuerza de Lay firman de conformidad con lo en & expresado,

en presencia y unidn del Suscrito el dia de su comparecencia.-DOY FE.

FACTOR DE CAPITALES, S.A. DEC.V. COMPARIA INDUSTRIAL EL SOL
SA.DECV.
C.P. LIDIA ACOSTA MENDOZA C.P. JAVIER PALACIO RIOS

C.P. RENE PONCE SANCHEZ

ANTE Mi:

DR. FRANCISCO LOPEZ RODRIGUEZ
CORREDOR PUBLICO NO. 26 DEL D.F.



" 32 NATURALEZA JURIDICA

Es el contrato por virtud del cual, previa deducciéon de una ressrva, ia empresa de
factoraje anticipa al cliente el importe de los crédito netos contra terceros, no v-encldos, .
mediante la cesién de derechos de crédito respectivos, asumiendo el riesgo de que no
sean pagados por la insolvencia de los deudores y encargandose también de la
administracién y cobranza de estos créditos.

Tomando en cuenta la definicidn anterior, se puede decir que tiene los siguientes
elementos : es una cesidn onerosa de derechos netos de créditos a cargo de terceros,
es bilateral porque el cesionario anticipa al cedente de los créditos menos una comision
estipulada y el cedente le garantiza la existencia y legitimidad de los créditos pero no
la insolvencia econdmica de los deudores. De acuerdo a la modalidad de factoraje que
se estipule en el v.;ontrato, éste podra ser instantaneo si se opta por factoraje sin recurso
o de tracto sucesivo si se realiza el factoraje con recurso, @s un contrato real ya que es
escrito y firmado por el cedente, cesionario y dos testigos.

El contrato de factoraje es de naturaleza * Sui Generis ", por lo cual no encaja en
ninguna de las operaciones de cradito que se practican en nuestro pals ; '

1% Bauche Marlo, Op 8




1.- Descuento de Titulos de Crédito

Consiste en obtener anticipadamente el valor de un titulo de crédito a cargo de un
v tercero, medlahte la trasmision del titulo por medio del endoso. El banco descontante
o descontador, descuenta del valor nominal de titulo el precio de la operacion, que es
el que resulta de deducir del mlsho la tasa del descuento, y a veces, una comlsléh por
gastos. Por lo tanto, el industrial descontatario recibe de inmediato, en efectivo, el
importe del descuento menos una pequeffa parte de su valor, en lugar de tener que
esperar a su vencimiento para cobrarlos, Los titulos de crédito deben de provenir de
operaciones mercantiles, es decir, ser titulos de cradito idéneo; no deben provenir de

préstamos consuntivos ni de operaciones de especulacion,

Respecto de la naturaleza juridica del " descuento * y si nos atenemos a la definicion
es : una operacidon compleja que resulta de una combinacion de uﬁa operacion de
crédito (mutuo), con un negocio de garantla (transmision *pro solvendo® de un derecho

de crédito.

Difiere sustancialmente de nuestro contrato de factoraje, porque no se descuentan titulos
de crédito, sino créditos repmemadbs por facturas; y porque la cesion de los créditos
no se hace "salvo buen cobro® de los mismos, puesto que el cedante garantiza la
existencia y legitimidad del crédito, pero no la solvencia del deudor, es decir, el factor
asume el riesgo dei *no pago"® (sin recurso). '



- 2.- Apertura de Crédito

art. 291 de la Ley General de Tltulos y Operaciones de Crédito define la "apertura de
crdito”, como sigue: En virtud de {a apertura de crédito, el acreditante se obliga a poner
una suma de dinero a disposicion def acreditado, o a contraer por cuenta de éste una
obligacién, para que el mismo haga uso del cradito concedido en la forma y en los
términos y condiciones convenidos, quedando obligado al acreditado a restituir al
acreditante las sumas de que disponga, o a cubrirlo oportunamente por el importe de ’
la obligacion que contrajo y en todo caso a pagarie los intereses, prestaciones, gastos

y comisiones que se estipulen.

Analizando esta definicion, encontramos el primer elemento que consiste en ia

obfigacidn del acreditante de poner una suma de dinero a disposicion del acreditado

El objeto del contrato en la apertura de crédito, no es el goce de una suma, sino el goce
de una disponibilidad. La disponibilidad tiene en si y por sl misma un valor,
prescindiendo de la efectiva utilizacion de la suma. La disponibilidad es anterior a la
utitizacion,



Sin ‘embargo, en el factoraje, la disposicidn de la suma no es anterior a su utllizacion,
porque el fabricante sélo puede disponer de ella hasta que haya iformado al factor de

los pedidos que recibe y esos créditos hayan sido aprobados por el factor.

El segundo elemento de la definicidn, que consiste en "contraer por cuenta de éste (e
acreditado) una obligacién®, esta por completo descartado, porque ni el factor, ni el
banco se constituyen en obligados solidarios del fabricante frente a terceros.

El tercer elemento, que consiste en la obligacion del acreditado en “restituir al
acreditante las sumas de que disponga®, no se da en la operacién tipica det factoraje,
porque la esencia del mismo es la asuncidn del riesgo del no pago por parte del factor;
si las cuentas no, son pagadas, la pérdida la sufre el propio factor, asemejandose mas

por lo tanto a la compra venta.

El cuarto efemento, que consiste en la obligacidn del acreditado de pagar "en todos los
intereses, prestaciones, gastos y comisiones que se estipulen®, si le es comin tanto al
factoraje con todas sus modalidades como al financiamiento bancario de cueritas por

cobrar.



: En ulacion con nuestra apertura de crédito, al contrato de factnra]e le falta ol elemento
‘ de dilponlbllldad anticipada de la suma de dlnefo‘ y. carece de la obllgaclén de
restitucion, por parte del acreditado, ya que el factor asume el riesgo del no pago (sin

) " recunso).
3.- Descuento de Créditos en Libros

El descuento de créditos en libros estd reglamentado en el art. 54 de la Ley
Reglamentaria del Servicio de Banca y Crédito. Puede llevarse a cabo cuando un
- comerciante tiene uno o mas a su favor, que no estan amparados por letras de whblo
o por pagards mercantiles, pero que estan registrados ﬁelniente en sus libros de

contabilidad.

Estos créditos pueden ser recibidos en prenda y el descontantario se considera como
mandatario del banco acreedor para el cobro de los mismos y tendra las obligaciones
y responsabilidades civiles y penales que les correspondan como mandatario. Ademas,
~ la institucion acreedora tendra derecho i|lmi:tado de investigacion sobre los libros y
cormrespondencia del descontatario, en cuanto se refiere a las operéclones relacionadas

con los créditos en prenda.



: Respeéto de nuestro descuento de cradito en libros, el eontmto de factoraje carece de
los elementos que oonsisten en la obligacion de que el descontatario gire Ieﬁras de -
L camblo afavordel factorya cargo de sus deudores, y de que los deudores manlﬁesten '

‘por escrito su conformidad con la existencia del crédito.
4.~ Anticipo Sobre Mercancias

Existe en nuestro derecho una operacion de crédito que consiste en un prestgmo
bancario sobre las mercanclas que tiene un comerciante o industrial. el cual no las
* puede o no las quiere vender, obteniendo un crédito sobre dichas mémanglas on
cantidad inferior a su valor, con lo cual adquiere el dinero en efectivo que necesita para -

determinados fines.

A esta operaci6n activa de la banca se le conoce como anticipo, pudiendo ser tanto de

mercanclas como de titulos.

La garantla queda constituida con las propias mercanclas, que se dan en prenda al
banco, cbn la sola condicion de que sean muebles, es decir, que no sean bienes ralces,
y de que estén dentro del comercio. Por consigulente, no solamente las mercancias
propiamente dichas pueden ser objeto de la prenda, sino también los titulos
representativos de valores.



o Las mercancias puedeh quedar en depésito del anticipado o acreditado, que es quien
solicita of anticipo, excepcionalmente, cuando se trata de comerciantes que tienen

3 grandos existencias de mercancias o de industriales con grandes cantidades de materia

pﬁma que va a ser elaborada.

* También pueden quedar en poder del banco anticipante o acreditante, lo cual es poco
freeiuente porque obliga a la institucion de crédito a preocuparse por la custodia y

conservacion de las cosas dadas en prenda,

Lo mas comiin es que ef anticipo se haga sobre mercancias depositadas, ya sea en un
almacén general de depdsito o en otra parte,

Por titimo, existe el anticipo sobre mercanclas en transito, que se constituye mediante
la entrega del bono de prenda, anexo a un certificado de depdsito de mercanclas en

trénsito o del conocimiento de embarque.

Tampoco participa-e| contrato de factoraje de la naturalgza de nuestro anticipo sobre
mercanclas y titulos; en primer lugar, porque el factor no anticipa dinero sobre titulos,
sino sobre créditos representados por facturas; y en segundo lugar, porque en el
factoraje, proplamente dicho, no existe anticipo sobre mercanclas sino sobre derechos

crediticios.



5.- El Crédito de Habiiitacién o Avio

" Este crédito, es uho de los mas adecuados para la Indusuii, ya que el ciclo de
produccién tienen que durar iempo, puesto que comprende la adquilsicion de la materia
prima, la elaboracion de la misma y lueﬁo, su venta en el mercado.

Mediante este cradito, se gamantiza con las mismas materias primas y materiales
adquiridos y con los frutos, productos. o artefactos que se obtengan con el crédito,

_aunque sean futuros o pendientes.

Por ultimo, no podemos decir que se trata de un contrato de habilitacion o avio, porque
la garantla de los productos y de la materia prima no es la garantia por excelenclé del
contrato de factoraje, ya que en éste la constituyen los derechos de crédito que el
vlndustrial tiene a su favor por virtud de su facturacién.



. 3.3 . BASES DE CONTRATACION
. 3.3.1 FUNDAMENTO LEGAL DE LA CESION

Para conocer y entender este capitulo es necesario antes seffalar que las operaciones
de compra-venta de las cuentas por cobrar que se realizan en México a través del acto’
juﬂdleo denominado * Cesidn de Derechos®. Siendo indispensable hablar ‘dyel contrato

dé cesion.

" Contrato de Cesién : Es aquel por medio del cual se trasmite o cede un derecho o una

accion, a titulo gratuito o mediante una contra prestacion.

Si la cesidn es a titulo gratuito, se presenta una donacién, si es a titulo oneroso,
estamos hablando de una venta, y si es de derecho y acciones entonces aparece la

figura de cesion.
CESION : Es aquel acto juridico en virtud del cual un acreedor transmlfe los dérechos

que tiene respecto de su deudor, a un tercero ajeno a la relacion original, de esta

manera subsiste el crédito, el mismo deudor, pero diferente acreedor.
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" Elementos de la Ceaidn .
: - Cedente : Es la persona que trasmite la propiedad de los créditos.
Ceslonario : Es la persona que adquiera los créditos.

_ El objeto del oont@tq es la transmision de la posicidn del cedente con todos los
" derechos y obligaciones que trae consigo dicha situacién. '

Obligaciones
Del Cedente :
1.-  Incorporar al crédito todos los derechos accesorios del mismo.

2-  Garantizar la existencia o legitimidad del crédito, a momento de efectuarse

la cesion,

3-  Que respondan de la legitirnidad def crédito de la persénalidad con que
so realizd la cesion,
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Elementos de la Cesidn .
-+ Cedente : Es la persona que trasmite la propiedad de los créditos.
- Cesionario : Es la persona que adquiere los craditos.

" El objeto del contrato es la transmisién de la posicién def cedente con todos los -
derechos y obllgdclon@s que trae consligo dicha shuacién,

Obllgaclon_u
Del Cedente
1.-  Incorporar ai crédito todos los derechos accesorios del mismo,’

" 2.~  Garantizar la existencia o legitimidad del crédito, a momento de efectuarse

la cesion,

3.- Que respondan de [a legitimidad del crédito de la personalidad con que

se realizé la cesion.
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" Del Ceslonario :
1~ Hacer valer contra terceros el crédito cedido

2.- Dar aviso al deudor de la cesion

.3~ ' Pagar al cedente los pagos que se hayan efectuado con respectoa lo que
$e estA cediendo salvo pacto en contrario, ;

‘El marco legal de las operaciones de compra venta de las cuentas por cobrar esta
fundamentada en el ordenamiento juridico del Codigo Civil y Cédigo de Comercio para
ol Distrito Federal. ' .

Por lo anterior, se menclonah los articulos referentes a lo que son fos cantratos y

especificamente la cesion de derechos.
CODIGO CIVIL

Art. 1792 Convenio - es e acuerdo de dos © mas pefsonas para crear, transferir,

modificar o extingulr obligaciones.

Art. 1793 Los convenios que producen o transfieren las obligaciones y derechos

toman e nombre de contratos.



" Ait.- 1784 Para Ia existencia de contrato se requiere :

1.- Consentimiento

2.- Objeto que pueda ser materia de contrato

Art. 1796 Los oontralos‘se perfeccionan por mém consentimiento , excepto
‘ Squellos que.deban revestir una forma establecida por la Ley. Desde que se
perfecclonan, obligan a los contratantes no solo al cumplimiento - de lo»
'efxpresamente pactado, sino también a las -consecuencias que, sagtn su-

naturaleza, son conforme a la buena fé, al uso o a la Ley.

Art. 1839 Los contratantes pueden poner las clausulas que crean convenientes;
pero las que se refieran a requlshos escenciales del contrato o sean
- consecuencla de su naturaleza ordinaria, se tendrin por puestas aunque no se
: expresen, a no ser que las segundas sean renunciadas en los casos de términos

' permitidos por la Ley.

Art. 2248 Habra compra venta cuando uno de los contratantes se obliga a
transferir los derechos de una cosa o de un derecho y el otro a su vez se obliga

a pagar un precio cierto y en dinero.
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. Art. 2029 Habra cesion de derachos cuando e acreedor transfiera a otro los que

tenga contra su deudor.

Art. 2030 El acresdor puede ceder su derécho a un tercero sin o consentimiento
dei deudor, a menos que la cesidn esté prohiblda par la Ley, se haya convenido

en no cederla 0 no lo permita fa naturaleza del derecho.
El deudor no puede alegar contra e} tercero que el derecho no podla cederse porque
as] se habla convenido, cuando este convenlo no conste en el titulo constitutivo del

derecho,

Art. 2031 Es la cesidn de créditos se observara las disposiciones relativas at

acto jurldico que le dio origen.

Los articulos anteriormente mencionados son la base legal de las cusntas por cobrar,

ya que hacen mencion de lo que scn los contratos y la cesidn de derechbs.
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_CODIGO DE COMERCIO
£l capltulo [il del titulo W, solo dedica 3 articulos a un contrato tan lmpérmnte comola -
. cesion, por lo que no se trata con la dmplitud que debiera, dejando un vacio en la

regulacién del mismo.

Art. 389 Los créditos mercantiles que no sean al portador ni endosables se
transferirdn por medio de cesién.

Art. 390 La ceslon producira sus efectos legales con respecto al deudor desde

que le sea notificada ante dos testigos.

Art. 391 Salvo pacto en contrario, el cedente de un crédito mercantil respondera
de ia legitimidad del crédito y de la personalidad con due se hizo la cesion.

LEY GENERAL DE ORGANIZACIONES Y ACTIVIDADES AUXILIARES DEL CREDITO.
Las empresas que realizaban operaciones de factoraje ﬁnanclero no tenlan un apartado
especial en alguna Ley, fué hasta el 3 de Enero de 1990 que se publico en el Diario
Oficlal de la Federacién, que se les reconoca 6ﬁcialmente como Intermediarios
financieros, la resolucidn del Congreso de la Unldn, en la que se oonsldar_a a las
empresas de factoraje, dentro del capltulo (il Bis de esta Ley, reguladas por las reglas
de operacion de empresas de factoraje financlero, publicadas el 16 de Enero de 1991

en el Diario Oficial de la Federacion.
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B 'éhpliulo Il Bis de Ia Ley cltada menciona lo siguiente:
" @) Delas evnprésas de factoraje financiero

1.~ Oblofo.

Celabrar contratos de factoraje financlero, asi como, prestar servicios de administracién
y cobranza de las cuentas por cobrar que le han sido cedidas. Por medio de este
: . contrato se adquieren derechos de crédito de personas morales o fisicas que tengan a

_ su favor, a un precio determinado en moneda nacional o extranjera.

También podran celebrar contratos de promesa de factoraje con los deudores de crédito

a favor de sus proveedores.

Seran objeto de contrato de factoraje aquellos derechos de crédito no vencidos,
documentados en facturas, contrareclbos, titulos de crédl;o o cualquier otro documento
que acredite la existencia de los mismos y que provengan de la enajenacién de bienes,

servicios 0 de ambos,
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3.- Financiamlento

Las emp de factoraje tienen varias posibilidades de financiamiento y van desde:

a) Hechrsos propios

b) Créditos de Instituciones Bancarias, de seguros y de ﬁaﬁzas, nacionales
0 extranjeras. '

c) Créditos mediante la emision de papel comercial de colocacion publica,
El 30% del monto obtenido por medio de este instrumento debera
colocarse en valores gubemamentales y finaimente,

d) Colocacion de obligaciones.
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332 BASES DE CONTRATACION
EL CONVENIO NORMATIVO
Tiene como objetivo documentar la Linea de Factoraje autorizada a un cedents,
espacificando los derechos y obligaciones del Factor y la empresa cedente.

- Laley contempla la celebracién de contratos de promesa de factoraje {articulo 45-C de: »

Ia Ley General de Organizaciones y Actividades Awxliares del Crédito).

'VERIFICACION PREVIA

Debe cuidarse que la persona que represents al cedente en la firma del convenio tenga .

facultades para acto de dominio,
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» éAn’;\CienuéﬁCAé DE LA OPERACION ™
: . ‘ R Iﬁmm rﬁéxlmo que se aceptard en cesion, el cual se ssjabléca enforma’
»revohfeme. .
: f Plazo éel convenio (normaimente es de un gﬂo).
* ‘Intereses moratorios.:
* Comisién de cobranza.
*  Plazo mlnlmo y méximo de vencimiento de los créditos a ceder.

* Lugar de pago de los anticipos (domicilio de! factor o depdsito en cuenta
del cedente).

15 instiuto Mexicano de Administracién Bancars
109



" OBLIGACIONES Y DERECHOS DEL CEDENTE
- Responsabilidad sobre la legitimidad de los créditos transmitidos.

* - Obligacidn solidaria respecto del pago de los creditos. (articulo 45-B

fraccion i),
*o Reembolso inmediato de los pagos que reciba sobre créditos cedidos.
*  No constituir gravamenes sobre su cartera.

Y Reciblr anticipos sobre los créditos cedidos segin el po}menteje convenido.

(entre 60 y hasta 90 %).

* Entregar todos los documentos y comprobantes necesarios para que el

factor efectuse la cobranza,

* Recibir informacidn verdz y oportuna de el factor, respecto de la cartera

cedida.

Lo anterior es en relacion con ef articulo 45-E de la Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares def Crédito: A
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" Artlculo 45-E

“Los cllentes eshr&n obllgados a garantizar la oadstemla y leglﬁmldnd de los demchos f :
: ; de - crtdno al ftiempo. de celsbrarse el eommto de factoraje ' financisro,
' Independlememante dela obligack‘m que, en su caso, contraigan con forme a la fracclan

Il del articulo 45-B de esta ley..

" Articulo 45-B fracclon Il

II. - Quoe el cliente quede obligado solidariamente con el deudor, a  responder del
pago puntual y oportuno de los derechos de  crédito transmitidos a la empresa

de factoraje financiero...



| OBLIGACIONES Y DERECHOS DEL FACTOR

* - Reembolso inmediato al cedents, de la porcién no anticipada al  efectuar ;
"'los cobros. ; ‘ ) '
‘* . Notificar a los compradores los créditos recibidos en ceslon.

‘:'. . Seleccionar y aceptar la cartera prometida en cesion .

* Efectuar revisién de {os registros contables del cedente.

EL PAGARE DE GARANTIA

(Articulo 45-G de la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito)

Lo suscribe el cedents, a Ia vista, para respaldar al factor por ef monto de la lineade

factoraje.

112



e N “ i’ue'de édpllrse medlante pagaré que se suscriba por cada cesion.

--Los pagarés deben Identificar fos contratos de lqs que provienen y. seran no
. negociables. Art. 25 de la Ley Genral de Titulos y operaciones de Crédito. "Los titulos
nomlnativos se entenderdn slempré extendidos o a la orden, salvo In;erc!én on sy texto,

‘0 en el de un endoso, de las clausulas "no a la orden* o "no negociable®, El ﬂmlb que '
: - contenga las‘dausulas de referencia solo serd transmitible en la forma y éon .los efectos -

de una cesién ordinaria®.
Asticulo 45-G

" Los clientes qus celebren contratos de factoraje financiero a los que se refiere la fraccion
Il del articulo 45-B podran suscribir a la orden de la empresa de factoraje, pagarés por
el importe total de las obligaciones asumidas por ellos, haclendose constar en dichos
titulos de crédito su procedencia, de manera que queden suficientemente identificados.
Estos pagarés deberdn ser no negociables, en los tdrminos del artlcﬁlc_) 25 de la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito,

La suscripciodn y entrega de dichos pagards, no se considera como pago o dacién en

pago de las obligaclones que documenten,

n



~ " CONTRATO DE CESION.

Sirve para ejercer cgda disposicion de la Linea de Factorgje, fungiendo como un anexo -

‘. al convenio normativo, que identifica las caracteristicas de los documentos cedidos.

" EstA vinculado con el Contrato General o Convenio Nomativo, funcionarndo como un

' anexo al mismo.
En & se detallan los datos especificos de los créditos cedidos al factoraje: '

- Nombre del girador o deudor de los documentos.

- El domicilio de pago.

- El tipo de documento y datos de identificacién (nimero de factura).
. importe individual y total de los documentos cedidos. -

- La fecha de vencimiento.

- El precio de le cesion y el porcentaje que corresponde a su valor nominal.-

78 Inetruto Madicano de Administracisn Bancarls
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5.4 PRINCIPALES REGLAS PARA EMPRESAS DE FACTORAJE FINANCIERD

“El Dlario Oficial de la Fedemglén del dla 3 de Enero de 1990, con la adicion de un
injerto Bis al Capitulo lil de la LGOAAC, se reconocid por primera vez, de manema
integral, la operacion del factoraje financiero, el cual, institucionaimente, sélo puede ser

.. prestado por las auxiliares de crédito denominadas empresas de factoraje financiero.

' - En ¢l referido capltulo Il Bis, se impulsa la participacién del factoraje en ef sistema
financiero propiciando e apoyo a los flujos de efectivo a las empresas que recurran a
los servicios de financlamiento que otorgan esos intemediarios, para lb cual la S.H.C.P.

_con fundamento en los articulos 10, 30., fraccidn IV, 8o, fraccion I, 45-A al 45-T, 78,‘
fracciones V y VI de la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de
Crédito. ‘

Art. 10, Lapresente ley regulara la organizaclén y funcionamiento de las organizaciones
auxiliares del crédito y se aplicara al ejercicio de las actividades que se reputan en la
misma como auxiliares de crédito. La Secretarla de Haclenda y Crédito Paiblico sera el
drgano competente para interpretar a efectos administrativos fos preceptos de esta ley

y, en general, para todo cuanto se refiera a [as organizaciones y actividades del crédito,
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" Articulo 30, »
" Fracclon IV . Uniones de Crédito

Arﬂculq 8o.

Fraccion 1. La Secretarla de Haclenda y Crédito Publico determinand, durante el primer -
timestre de cada aMo, los capitales minimos necesarios para constituir nuevos
almacenes generales de depdsito, aendadoms financleras, uniones de crédito y
" - empresas de factoraje financiero, asi como para mantensr en opemcloh a jos que ya
estén autorizados, para lo cual, tomard en cuenta el tipo y, en su caso, clage, de las
organizaciones, auxliares de cradito, asl como las circunstancias econdmicas de cada
una de ellas y del pals en general, considerando necesariamente el Incrementé en ol
nivel del indice Nacional de Preclos al Consumidor que, en su caso, se dé durante el
atfo inmediato anterior y oyendo la opinidn de la Comisién Nacional Bancaria y def

Banco de México.

Los capitales minimos a que se refiere esta fraccion debe@n estar totalmente suscritos

-y pagados, Cuando el capital social exceda del minimo, debera estar pagado cuando
menos un cincuenta por clento, slempre que este porcentaje no sea inferior al minimo
establecido. Tratandose de socledades de capital variable, el capital minimo obligatorio
estard integrado por acclones sin derecho a retiro. El monto del capitat t;:OH derecho a
ratiro en ningin caso podra ser superior al capital pagado sin derecho de retiro,
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“Las sociegiades anér_limas podran emitir acclones no suscritas y qué senan entregadas '
" alos suscriptores, contra ef pago total de su valor nominal y de las primas que, en su

caso, fije la sociedad.

En ol caso de que no io determine durante ef péﬂodo seﬂahdo, ol capital minimo
pagado debera ajustarse durante el mes de Abril del a0 en que se trate, aplicando al
capital minimo ﬁguﬁe, el incremento porcentual del Iindice Nacional de Préclos al
Consumidor, publicada por el Banco de México , correspondientes al atfo inmediato
- anterior, con e objeto de que el nuevo monto se encuentre exhibido, registrado y
protocolizado ante notario publico a mas tardar el 30 de Junio sigulente.

El caphulo lit Bis de la mencionada Ley General de Organizaciones y Actividades
Auxiliares de Crédito trata acerca de las disposiciones que regularan a las empresas de »
Factoraje Financlero a partir del 4 de Enero de 1990, a continuacién mencionaremos

algunos articulos que contienen éste capltulo.
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- Articulo 45-A 7

. Las emprasas que disfruten de autorizacion para operar como empresas de factoraje :
‘ . ﬂnandem, sdlo podran realizer las operaciones siguientes:

iR A Celebrar contratos de factoraje financiero, entendiendose como tal, para efectos
de esta Ley, aquelia actividad en la que mediante contrato que celebre la
empresa de factoraje financiero con sus clientes, persohas morales o personas
fisicas que realicen actividades empresariales, la primera adquiera de los '
segundos derechos de cradito relacionados a proveeduria de bienes, de servicios
o de ambbs, con recursos provenientes de las operaciones pasivasva que se

refiere éste articulo;

1] Obtener préstamos y créditos de instituciones de crédito, de seguros y de fianzas
del pals o entidades finacieras del exterior, destinados a la realizacién de las
operaciones autorizadas en este capitulo o para cubrir necesidades de iiquidez

relaclonas con su objeto social.

1] Emitir obligaciones subordinadas y demas titulos de crédito, en serie 0 en masa,

para su colocacion en el gran publico inversionista,

Y Utimes modiicaciones a la 1.G.OAAC. Pubicadas en ol D.O.F. ol 15 ds Julic de 1993
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T V'V”IV '-p‘escontnr,du'renqammhoneg'oclar'encualqmerfo a los titulos de créditoo

' derechos de crédito provenisntes de los contratos de fagt: raje, con las personas
i de l;;s que recib’an los financlamientos a que se refiere la fraccidn Il anterior, asi .
como afectar en fideicomiso irrevocable los titulos de) crédito y los derechos.
v provenientes de los' contratos de ﬁctom]e financiero & efecto de gui'unﬁw L
* pago de las emisiones a que se refiere Ia fraccion Il de este articulo; -

A2 ConéﬁMr'depésitos, a la vista y a plazo, en institucio) crbdlto del pals o
entidades financieras del exterior, asl como adquirir valores aprovados para el'

efecto por fa Comisidn Nacional de Valores;

Vi Adquirir bienes muebles o inmuebles destinados a sus oficinas o necesarios para
su opemc{bn; '

Vil Aquirir acciones de socledades que se organicen exclusivamente para prestaries
servicios, asl como para adquirir ef dominio y administrar inmuebles en los cuales -
las empresas de factoraje financlero, tengan establecidas o blezcan su oficina

principal, alguna sucursal o agencia;
Vil Prestar servicios de adminlstracidn y cobranza de derechos de crédito;

[ Las demas que esta u otras leyes autorizen, y
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‘X" Las demds operaciones andlogas y conexas que mediante regla de ‘c‘ara'cter'
: " general, autorice la Secretaria de Haclenda y Crédito Publico, oyendo la opinién
de la Comisién Nacional Bancarla y del Banco de México,

Articulo 45-C

- Prcvlamente a ta celebracidn de los contratos de factoraje, las empresas de famoraje
k ﬁnanclero podran:

i - Celebrar contratos de promesa de factoraje;
i Celebrar contratos con los deudores de derechos de créditos, constituidos a favor
de sus proveedores de bienes o servicios, comprometiendose la empresa de

factoraje financiero a adquirr dichos derechos de crédito para el caso de

aceptacion de los proplos proveedores.

Articuto 45-K

la transmision de los derechos de crédito debera ser notificada al deudor por la empresa
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" de fa_ctoraje financlero, en témii_nos de las disposiciones ﬁsi:alés, a iraVQs de cqalquléra

" de las formas sigulentes:

- l> : Entrega del dacumento o documentas éomprobatonos de! derecho de cradito en
fos que conste el selio o leyenda relativa a Ia transmisién y acuse de recibo por
el deudor mediante contrase i a, contrarrecibo o cualquier otre signo inequivoco

de recepcion;

i ' Comunicacién por comeo certificado con acuse de recibido, telegrama, télex o
telefacsimil, contrase ffados o cualquier otro medio donde se tenga evidencia de

su recepcldn por parte del deudor; y
] Notificacion realizada por Fedatario Piblico.

. En los casos sefialados, la notificacion a que alude el parrafo anterior, se tendra por
‘domicilio de los deudores ef que se seffale en los documentos en los que consten los

derechos de cradito objeto de los contratos de factoraje.

El pago que realicen los deudores al acreedor original o al ¢itimo titular después de
recibir {a notificacion a que este precepto se refiere, no los libera ante la empresa de

factoraje financiero.
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s . :La notiﬁcaclén K- tendra por realizada al expedir los’ deudores contraseﬂa, sello oﬂ

S cualquler signo inequivoco de haberia raclbldo por alguno de los medios seff alados en

el presente artlculo

Articufo 45-L

) Cuundd las empresas de factoraje financiero den en prenda los derechos de crédito que
hayan adqulrido, dicha garantla se constituird y formalizasA mediante contrato que
debert constar por escrito, pudiendo quedar como depositario de los documentos ‘

cormrespondientes, el director general o gerente general de la empresa de factoraje.
Articulo 45-0

Las empresas de factoraje financiero, sin perjulcio de mantener el capital' minimo
previsto por esta Ley, deberan tener un capital contable por monto no menor a la
- cantidad que resulte de aplicar un porcentaje que no serd inferior a! seis porclento, a la
suma de sus activos y en su caso, de sus operaciones causantes de pasivo contingents,

A expuestos a riesgo significativo,
£
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» La Secmtarln do leenda y Crédito Pablloo. oyondo la oplnldn dela Comldén Nacional o
Bancarla y del Banco de Mbdoo, determinarA cuales activos y paslvol conﬁngamos
. debeftn considerarse dentro de la mencionada suma as! como o porcentaje apllcable

‘. en los términos del presente articulo.

L Para efectos de este articulo la Secretarla de Hacienda y Crédito Publico, oyendo
previamente a la Comisién Nacional Bancaria y al Banco de México, seffalari los
_conceptos que se conslderan para determinar ol capnal contable de las empresas de

fécmraje financlero.
Articulo 45-P

_ El importe del capital pagado y reservas de capital de las empresas de factoraje,'
ﬂnanclero. deberd estar invertido en operaciones propias del objeto do - estas

sociedades,

No excedera del sesenta porciento del capital pagado y reservas de capital, el importe
de la inversiones en mobiliario, equipo e inmuebles destinados a sus oficinas, mas el
importe de la inversion en acciones de sociedades a que se refieren los articulos 68 y
69 de esta Ley y de aquéllas que se organicen exclusivamente para adquirir ef dominio
y administrar iInmusebles, siempre que en algunos de éstos, propledad de la sociedad,

{a empresa de factoraje financiero tenga establecida o establezca su oficina principal o :
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o .'"dgum sunnal u oficina de repressmaclén La inversion en dichas acclones y fos

i '—mquslﬁos que deban satisfacer la.s sociedades a que se hace referencla se sujetardn a
las malas gansmles que dicte la Secretarla de Haclenda y Crédho Publico. '

E importe de fos gasﬁs de Instalacién no podni exceder del diez porclento del capital
pagado y reservas de capital, ' '

'La Secretarla de Haclenda y Cradito Publico determinara mediante disposiciones de
. caricter general, las reservas de capital computable para efectos de este articulo.

Articulo 45-Q

. El importe maximo de las responsabliidades a favor de una empresa de factorajs .
ﬁnahclero y a cargo de una sola persona o grupos de personas que, por nexos
patriimoniales o de responsabilidad, constituyen rilesgos comunes, no excedera de los
fimites que determine la Secretaria de Hacisnda y Crédito Piblico oyendb ala Comisién

Nacional Bancaria.
Artlculo 45-R

Las empresas de factoraje financiero deberan obtener informacion sobre la solvencia

moral y econémica de los deudores en los contratos de factoraje. En sus decisiones,

124



" dubuan tener on cuonta preremnemenb a seguddad ﬁquldoz y rentabmdad de las o

B opemciones que realicen y deberan hacer el andlisis de fos derechos de crédito que

' “vayan a adquir, las operaclones & que se refiere la fraccidn 1l del articulo 45-B, deberén

ser congruentes con la capacidad econdmica real de los cueqtes yconia natura!eza‘y' -

.. . clase de fos derechos de crédito que se hayan transmitido.
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/2.5 PROMIBICIONES -

L Las prohibk:lones a que estan sujetas fas empresa.s de famomjo ﬁnanclefo. estan '

v roguladas en ol artlculo 48T de la Ley General de Organizaciones y Actwldades

Auxlllares del Crédito.

.

" Articulo 45-T

" A la empresas de factoraje financiero les estA prohibido:

Operar con sus propias acciones, saivo en los casos previstos en la Ley dél '

Mercado de Valores;
Derogado.

Celebrar operacloneé, en virtud de las cuales resuite o puedan resultar deudores

. de-las empresas de factoria]e financiero, los directores generales o gerentes

generales, salvo que comespondan a préstamos de cardcter laboral; los
comisionarios, pmpletaﬂos o suplentes, estén o no en funciones; los auditores
extemos dela empresa de factoraje financiero; o los ascendentes o desbendentes
en primer grado o conyuges de las personas anteriores. La violacién a lo previsto
en esta fraccldn se sancionard conforme a lo dispuesto en el articulo 98 de esta
Ley;
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Vil

v

* Recibir depositos bancarios de dinero;
) Otorgar fianzas o causiones;

: Enajenar los derechos de crédito objeto de un contrato de factoraje financiero af

* mismo cliente'del que los adquirid, o a empresas vinculadas con éste o '

integradas a él en un mismo grupo;

Adaquirir bienes, mobiliario o equipo no destinados a sus oficinas. Sl p’or'

adjudicacion o cualquier ofra causa adquiriesen tales bienes, deberdn proceder
a su venta, la que se realizard en un plazo de un atfo, si se trata de blenes

musbles, o de dos affos, si son inmusbles;

Realizar operaciones con oro, plata y divisas. Se exceptan las operaciones de
divisas relacionadas con financiamientos contratos que celebren en mon'eda
extranjera, o cuando se trate de operaciones en e extranjero vinculdas a su
objeto social, las cuales se ajustaran en todo momento a las disposiciones de

caracter general que, en su caso, expida el Banco de México;

Adquirir derechos de cradito a cargo de subsidiarias, fitlales, controladoras de las
propias empresas de factoraje financiero, a excepcion de la adquisicién de

instrumentos financleros emitidos por las Instituciones de crédito;
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Derogado.

Xl. . ‘ bescontdr, garantizary en general; otorgar crédltds distintos de los exprqsémente' )

' autorizados en esta Ley, y

XIl. . -Realizar las demas operaciones que no les estin expresamente autorizadas. o
. 38 . SANCIONES
Ley General de Organizaciones y Actividades Auxillares del Crédito.
Cepitulo il. De los Delitos
Articulo 96

Se impondra pena de prision de tres meses a dos atfos y multa de treinta a tresclentos
dlas de salario a los directores generales o gerentes generales, miembros del consejo
de administracion, comisarios o auditores externos de las organizaciones auxiliares del
crédito o de jas casas de cambio que en el ejercicio de sus funciones, incuman en

violacién de cualquiera de las prohibicicnes a que se refieren los articulos 23, fraccidn

VI, 38, fraccion (i, 45, fraccion Xil, 45-T, fraccion tll y 87-A fraccion Vil de esta Ley.
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ST Artleulo 97

"“Se impondra pena de prisién de dos a diez affos y multa con Importe de 500 a 5,000
dias de salario, a los funcionarios y empleados de .las organizaciones auxiiiares del

. crddito y casas de cambio-que:

I. . Omitan registrar en los términos del primer pamafo del articulo 52 de esta Ley, las

‘ dperaciones efectuadas por la organizacién o casa de cambio de que $e trate,

o que mediante maniobras alteren los registros para ocultar la verdadera

naturaleza de las operaciones realizadas, afectando la 6omposlcl¢n de activos,
pasivos, cuentas contingentes o resultados.

.. Falslﬁqueq. alteren, simulen o, a sablendas, realicen operaciones que resulften en -
quebranto al patrimonio de la organizacion o casa de cambio en la que presten

sus servicios.

Se considerarAn’ comprendidos dentro de [o dispuesto en el pémafo anterior y,
consecuentements, sujetos a iguales sanciones, los funcionarios, o empleados de

organizaciones auxliares del crédito o casas de cambio que:
a) Otorguen préstamos, créditos, blenes en amendamiento financiero o
adquieran derechos de crédito por contratos de factoraje financlero, a

socledades constituidas a sablendas de que éstas no han integrado el’
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i capital que registren las actas de asamblea respectivas; .

Reallceﬁ operaciones propias del objeto social de las organizaciones y -
casas de camblo con personas fisicas o morales cuyo estado de
insolvencia les sea conocido, si resulta previsible al realizar la o_perécldn
que careéen de capacidad econdmica para pagar o responder. por el
importe -de las operaciones realizadas que resulten en quebranto al

patrimonio de las organizaciones o casas de cambio de que se trate;

Rentsven préstamos, créditos' o contratos de amrendamiento financiero,.
vencidos parcial o totalments, a las personas fisicas o morales a qde se

refiers el inciso anterior;

Con objento de liberar a un deudor, otorgen créditos a una o varias
personas flsicas o morales a que se encuentren en estado de insolvencia,
sustituyendo en los registros de la organizacidn respectiva unos activos

por otros, y

A sablerndas, permitan a un deudor desviar el importe del crédito,
préstamo o bien amendado en beneficio de tercercs, reduciendo
notariamente su capacidad para pagar o responder por el importe de su

obligacién y, como consecuencia de ello, resulte quebranto patrimonial a
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T : . - A sablendas, presente a la Comisidn Nacional Bancarla &atos falsos sobre la
‘ solvencia del deudor, avendatario o de h§ clientes que transmitan los dorechés
de crédito 0 de los deudores de estos, o bien, sobre el valor de las garantlas de
lo# craditos, préstamos, arendamientos financieros o derechos de crédito,
. imposibilitAndola a adoptar las medidas necesarias para que_se realicen los
ajustes comespondientes en los registros dela organizacion respectiva.

Articulo 88

Se impondra pena de prision de dos a cinco aff 0s y muita con importe de 500 a 5,000
dlas de safario a: '

I Las personas que con el propdsito de obtener un préstamo, crédito, o de celebrar-.
un contrato de arrendamiento financiero, proporcionen a una organizacion auxiliar
def cradito datos falsos sobre el monto de activos o pasivos de una entidad o
persona fisica o momal, si como consecuencla de ello resulta quebranto

patrimonial para la organizacién;

1931
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,'Los fdndonadds de una organizacién auxiliar del crédito qué, obnéclen&d;la/f
falsedad sobre ef monto de los activos o pasivos, ooncedgn el préstamo o

‘ érédito, o celebren contratos de arrendamiento financiero o factprajé ﬁnanélaro, .

“a que se refiere ia fraccidn anterior, produciendose los resultados qde.se indican

* on la misma;

Las personas que pafa obtener péstamos o créditos de una organizacion auxiliar

del crédito o con el fin de celebrar contratos de arrendamiento financiero o de

" factoraje financiero, presenten avallios que no comespondan a la realidad, de
" manera que el valor real de los bienes que se ofrecen en garantia sea inferior al
g importe del crédito o préstamo, bienes en amendamiento o derechos de crédito,

resuitando quebranto patrimonial para la organizacidn;

Los funcionarios de la organizacidn auxiliar del crédito que, conociendo los vicios »
que seffala la fraccldn anterior, concedan ‘el préstamo, crédito o celebren el
contrato de arrendamiento- financiero o de factoraje financiero, si el monto de la
alteracion hublere sido determinante para concederio y se produce qusbranto

patrimonial para {a organizacion,

Los acreditados o arrendatarios financieros que desvien un crédito concedido o
un bien dado en arendamiento financiero por por alguna organizacién auxiliar del

crédito a fines distintos para lo que se otorgd, si dicha finalidad fus determinante
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- ::'v;paia‘ o '6tdmunlemo de condiciones “pefeenciales ‘en el crédito. o envel‘:‘ :

. anenqamlento ﬁnanclerb.y

E WVI.  Las personas fisicas o morales, asl como los funcionarios y empleados de éstas,
. . que presenten estados financieros falsos o alterados caon el propdsito de obtener
- de unalmacén general dé depdsito la habilitacion de locales. k

Anticulo 99

Los funcionarios o empleados de organizaciones auxiliares dei crédito y casa de cambilo, :
que con indeperniencia de los cargos o intereses fijados por la sociedad respectiva, por.
sl o por interpdsita persona hayan obtenido de los sujetos de crédito, arendatarios
financieros, clientes de empresas de factoraje o de casas de cambio, beneficlos por su
pasticipoacion en el tramite u otorgamiento del crédito, de los bienes objeto dei
arrendamiento, del contrato de factoraje o de operaciones de casas de cambio, serdn
sancionadas con pena de prisién de tres meses a tres a ff os cuando el bensficio ne sea
valuahle, o no exceda de quinientas veces el salario mimo general diario vigente en el .
Distrito Federal, en of momento de cometerse el delito, y de dos a catorce affos de

prisién cuando el veneficio exceda de quinientas veces dicho salario.
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© CAPITULO IV

©'CASO PRACTICO

“ANALISIS DE ESTADOS FlNANClEﬁOS )

TECNICAS DE ANALISIS

- ANALISIS DE RIESGO EN EL FACTORAJE . :

CASO PRACTICO
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" ‘4.1 'ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

' FACTORAJE CON RECURSO

- El principal objetivo que ofrece el Factoraje como servicio financiero es el de acelerar

. .Ia liquidez de la empresa reciclando el capital de trabajo.

Por lo tanto el enfoque del analisls debe dirigirse principalmente a los sigulentes

aspectos:
- Ritrﬁo de crecimiento de las ventas
- Soivencia ;nedlam e inmediata
- Rotacién de cartera e inventarios
- Capital de trabajo

- Generacidn de flujos

1%



s vl'ndoﬁondl‘émem‘eme de validar la justificacién y efectos del hctorqje; desde luego deben = .

" analizarse los demas Indicadores sobre:

- Estructura financiera

- Productividad

- Capacidad de pago

- Otros elementos no financieros
" Cuando se trate de FACTORAJE SIN RECURSO, la decisién sobre ol Hes96 tendra que
waluérse respecto a la calidad de los documentos, es declr, el présﬂglo de la empresa
que le pagard al Factor, de la cual generaimente no se tendra informacion financiera, ni
la facuitad de practicar visitas y accesar sus registros.
En el caso de FACTORAJE A PROVEEDORES, debo analizarse bajo los criterios del
Factoraje con recurso, enfocando el andlisis hacia la empresa compradora, sin embargo

existe en la practica a posibilidad de establecer operaciones de este tipo, aun sin

elevarias a un convenio escrito ni mediar informacion financiera. **

18 inetitieo Maxicano de Administracién Bancaria



MWERBADEC.V.
BALANCE GENERAL AL
- nsmmoeumnuz

mummimmmammm

: (Muovee posns de M del 31 da disiamive de 1991)
ACTVO 1903 1992
ACTIVO CIRCULANTE
" EFECTIVO E BIVERSIONES TEMPORALES (WOTAB 1 Y7) - 8 080880 NS 0,081,571
DOCUMENTOS ¥ CUENTAS POR COURAN (NOTAS 1.7, Y 8 . .o 0 29,400,047
" MVENTARIOS cuoru LX) v n 83,045,540 21,044,000
PAGOS ANTICIPAD 1,082,903 87,811
ACTIVO CIRCULANTE 90,168,208 88,844,963
INVERSIONES EN COMPARIA ABGCIADA (NOTAS 1 Y @) 5,100,300 4,000,204
INMUEBLER, MAQUINARLA Y EQUIPO HETO
(NOTAS 1Y) 41,437,198 9,000,194
" ToTA ’ [ NLTHISI0 NS 5500, 798
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE !
PASIVO CIRCULANTE
PRESTAMOS BANCARIOS A LA TASA DE WMTERES
ANUAL DELS.0% (NOTA 7) NS 2,280,340
. : o,u-.-u ne 8,028,832
COMPAMMA ABOCIADA Y AFILIADAS (NOTAS 7Y 8) 5,487,201
INPUESTOS ¥ GASTOS ACUMULADOS 4.100,074
WPUESTO BOBRE LA RENTA (NOTAS |vn) n-m 901,458
PARTICIPACION DE UTRIDADES A LOS
TRABDAJADORES (NOTAS 1Y 11) 1,217,011 2,123,080
PASIVO CIRCULANTE vty T T
ESTIMACION PARA PRIMAS DE ANTIQUEDAD
(NOYAS 1Y 18 weett 720,308
PABIVO TOTAL T 17,000,714
N CAPITAL CONTABLE (WOTA #)
CAP(TAL SOCIAL 80,068,742 89,088,742
DEFICITY (47.700,717) (02,240,047)
EXCE00 EN LA ACTUALIZACION DEL CAPITAL CONTABLE 50,902,998 SeATT 087
TOTAL CiPITAL CONTARLE X X T T e
TOTAL N "2,79,510 N8 05,000,708
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. CIA. INDUBTRIAL E1. 80L, 8.A. DEC.V.
- E8YADO DE RESULTADOS
DEL 1° DE ENERO AL 81 DE DICIEMBRE DE 1963 Y 1082
rajrd 131 do dindamire do 1997)

UTILDAD NETA Ne

1000 192
WARERUS (NOTAS 7Y 8 . .
VENTAS NETAS NS . 1sBeesexr NS 129,088,851
oTmos - . 35,108 . Ter,081
Tisaes i s set
COBYO Y GASTOS (NOTAS 1,7V 8)
'COBTO DE VENTAS 190,073,007 02,908,130
DE VENTA ¥ AD 28,784,511 1788811
PARTICIPACION EN LOS RESULTADOS DE LA .
COUPARIA (s00,228) 1,108,857
) X1 Ti1.0%8,908
UTIIDAD DE OPERACION 584472 10,081,084
COSTO INTEGRAL DE FIMANCIAMIENTO (NOTA 8) 1,140,161 2,084,102
UTILIOAD ANTES DE PROVISIONES Y
PARTIDA EXTRAORDINARIA 19,688,801 0,007,302
PROVISIONES PARA (NOTAS 1 Y 17)
MPUESTO SOBARE LA REI 3,714,008 4277 400
PARTICIPACION DE UTILIDADES A LOS TRABAJADORES 1790415 2200770
. 4881401 0874278
UTIIDAD ANTES DE PARTIOA EXTRAORDINARIA T Hidensn =TeasiEe |
PARTIOA EXTRAGRDINARIA
BEMEFICIO PROVENIENTE DE LA REDUCCION EN EL IMPUESTO
SOBAE LA RENTA POR LA AMORTIZACION OF PERDIDAS FIRCALES
DE EJENCICIOS ANTERIORES 2,789,457
10200 N 12,212,001

’ Las Actas adjusias son parte lntagrants de (o8 esiados Sinsncieros

18



" .. CIA. INDUSTIIAL EL 30L, 8.A.DE C.V.
. ESTADO DE VARACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE (NOTA®)
AROS QUE TERMINARON 2. umuusvv
_ (Nuevos peeoe de poder dquhuvndd de diclembre de 1088)

EXCESOEN LA

ACTUALZACION  TOTAL DEL
CAPITAL DELCAPITAL - 'CAPITAL
sociAL DEFICIT  CONTABLE  CONTABLE

SALDOS AL 1° DE ENERO .

DE 1002 . NS 50080742 N§ (74,450,108 N§ 53,365,080 N§ 64,078,814
UTILIDAD NETA 12.212,481 1n.212.400
RESULTADOS PO TEMENCIA DE )
ACTIVOS NO MONETARIOS s1n007 - s1neer

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE

DE1sez - se008,742  (SnMI8eT) s TION? 70,009,002
UTILIDAD NETA 14,002,030 14402000
REBULYADO POR TENENCIA DE
ACTIVOS N0 MONETARIOS a2w7em (o218,729)

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE S

DE 1083 . NG 00,000,742 NE (47.780.717) N8 50902208 N§ 89,230,200

mnmmxlu’dﬁmlohamlnmdom



CIA. INDUGTRIAL EL 80L, S.A.DEC.V.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA FINANCIERA

AROS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE OE 1903 Y 1902
(Muoves paoes do poder adquisitive dol 31 de disiembes do 1992)

1900 1002

CPERACION
UTILIDAD

Ns 14,402,900 Ne 12,212,481
| PARTIOAS °|l NO REQUINIERON LA UTILIZACION

- DEPRECIAGION 4158800 2,049,482
PANTICIPACION EN LOS RESULTADOS o
LA COMPARIA ASOCIAD, (300,228
10,910,638
CcAMSIOS EN vy
DOCUMENTOS ¥ CUENTAS OB COBRAR . 019,938
. INVENTARIOS (12,000,018
PASOS ANTICIPADO (04,902
PAOVEEDORES Y COMPARIAS AFLIADAS 4578438
ommos (1.284,008)
T 814831
FINANCIAMIENTO
PRESTAMOS BANCARIOS 8830
INVERSION
ROGINSICION DE MASUINANIA Y EQUIPO (14,900,210 (10,300,302
VALOR NETO EN LIBROS DE MAQUWARIA Y EQUIPO :
DADO DE BAJA 7174 sazss
] )
DE INVERSION (14,932,058) 0.777,270)
" DISMINUCION DE EFECTIVO E
INVERSIONES TEMPORALES (27928470 (s.202,300)
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPONALES .
AL PRINCIPIO DE ARO 0.361 271 15,813,740 -
AL FiN DE ARO NS PEaAEE NS Z3F .
Las motas son parte de los estados

140



" 42 TECNICAS DE ANALISIS

. Los estados financieros proporcionan Informacionvque debe ser analizaqa e lntgpremda

" con el fin de conocer mejor la empresa y poder manejaria mas eficientemente.

i ‘El-enfoque de la técnlce de andlisis puede variar segin see'aplicado por un analista
extemo de la empresa, que seguramente buscard como fin la conveniencia de invertir
o extender crédito al negacio o por un analista intemo, que buscara [a eficlencla de la
administracidn y para explicar cambios significativos en la estructura ﬁMlm y el

progreso de los resultados obtenidos en comparacién con lo planeado.

Para -opinar adecuadamente sobre la situacidn financiera y la productividad de un
negocio, no es suficiente analizar los datos intemos. Es necesario complementar el
analisis mediante' ol conocimiento del entomo donde se desenvuelve la empresa, como
condiciones del mercado, localizacidn de la empresa con respecto a las fuentes de
abastedmlento de materias primas, mano de obra, vias de comﬁnlcaclén, condiciones

politicas tributarias, etc., que definitivamente tienen gran influencla en-la empresa.

Es muy recomendable, para manejar e interpretar mas facilmente la informacén, que las
" cifras de los estados financieros se reduzcan a miflares o a millones de Nuevos Pesos,

dependiendo de su importancia, para dejar informacién significativa. *

19 joaquin Marena Ferndndez. Lae Finarzes an la Empreea
11



nammmmo-
QUE TERMINARON BL 81 ummuuuvg

MM*”M& de diclernbre de 1

.- OPERACIONES ¥ RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
" OPERACIONES:

LA EMPRESA 32 OEDICA A LA VENTAY DE NOPA DEP A

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES: .

LAS POLITICAS CONTABLES DE LA COMP N PR DAD MENTE
ACEFTADOS Y BE RESUMEN A CONTINUACION:

a. INVERSIONES TEMPORALES: IEVALUANABUMODEMWWBEWENTOSWB 0
ASUVMOREI‘WMDO REALIZACON. EL QUE SEA MENOR.

b, INVENTARIOS Y COSTO DE VENTAS: SE VALUAN AL MENOR DE SUREALIZACION O A SU COSTO PROMEDI!
EL INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL mma.momvmr !E

mu»uwoom

(¥} EN 8E VALUA CONFOf AL METODO DE

e, EN
PARTICIPACION.

INMUEBLES, MAGUINARIA Y EQUW O; BEVALUAALVALMDEI’OEM DE REPORICION DETERMINADO

rmmmsmm«m 1A RE CALCULA CONFORME AL METODO DEE LINEA RECTA CON
LA VIDA UTIL. REMANENTE DE AOI’WDD. COMO BIGUE: .
AROS
PROMEDIO
EDIFICIO [
MAQUENARIA Y EQUIPD "
EQUIPO DE TRANSFORTE 2
EQUIPO DE COMPUTO 7
MOBLWRID Y EQiWPO °
o. OBLIGACIONES LABDRABLES: LAS PRIMAS DE ANTIGUEDAD 8E noczucouooonoowmmlmowe

VICJOH.PERSONALELOOITO.EDETERINACONMUEENE.BLEDOYW
FROBABILIOAD DE LLEGAR A TENER LA OBLIGACION DE PAGAR LA PAMA.

f. MPUESTOSOBRE LA RENTA Y PARTICIPACION DE UTILIDADES A LOS TRASAJMDORES: SE RECONOCEN EN LOB
RESULTADOS Dﬂ. AND EN QUE 8E CAUSA, AJUSTANDOSE POH LOS EFECTOS A PAATIDAS DE NATURALEZA NO
RECURRENTE ¥ PERKODO DE REVERSION DEFINDO.
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NOTASALOS ESTADOS PRANCEROS -
<77 ANOS QUE TERMINARON EL. 31 DE DICIEMBAE DE 1003 Y 1008
.N()Qmumﬁmunrﬂuulld.ﬁ-'ﬂnunm

9. POR EL ARO QUE TERMING EL 31 DE DICIEMBAE DE 1909, £L DE Los DE LA
INFLACION, BE ANALTIA COMO SIOUE:
*
AJUSTE POR INFLACION - CIMAS
sEOUN
CIFRAS DE AROS ESTADOS
DEL AR FINANCEEROS
ACTIVOS -
IVENTARIOS Ns 33,181,101 N9 300009 74278 N} 23,048,340
INVERSION serrest . 798,010 410,098 8,190,008
INUUEBLES,
MAQUINARLA ¥ .
gauro © 2,e84TT7 18,277,004 1,304,087 41,497,138
TOTAL N . 61,015,720 NS |1.‘.E [ ] 1,709,867t No 90,573,383
CAPITAL CONTABLE
CAPITALSOCIAL  N$ 7,080,233 N$ 99,832,048 N$ 0,100,401 N§ 29,080,742
UTILDADES .
RETENIDAS 48,100,023 (100,765,36¢) 0.430,174) (62,243,047
E.mnga' 17773480 (9,910,850 442,850
O 1 14,
EXCESOENLA -
DEL CAPITAL ’
43,200,131 2.503,134 80,002,068
TOTAL 3 00,000,865 N$ 17,405,183 N$ 1,799,871 N 90,250,200

h. nemumm 8E HAN HECHO CIERTAS RECI-A!IFIGACIOPE& ENLOS ESTADOS FINANCIERQS DE 1902,

CONFORMARLAS CON LA CLASIFICA



unmmmm
OUE TERSMNARON BL 33 umuumvuu

#hievos posee do poder adijelive del 31 de dicierninrs co 1983)

2-

DOCUMENTQS Y CUENTAS POR CORRAR

LIENTES

AFLIADAS
'm‘l.!'ITOM.VM.OIWPON RECUPERAR
pmmmmurmmumuoumoso '

WVENTARIOS

PRODUCTOS TERMINADCS

PRDDUCCION EN PROCESO

MATERIA PRIMA, REFACCIONES Y EMPAQUE
TRANSITO .

INVEHSIONES EN ACCIONES

1983 . 1902
14,002,022 Ny 17,841,972
10,021,721 0812234
104,308

908,140 1,433,713
(r1zery) o1,877)

4,877,010 N¢ 8,400,347

1603 1902
0,208,974 N$ T 5320300°
7,704,001 4,880,728

12,007,017 .. hE7e.803 °
2,000,187 3,280,018

0848340 Ns 21,044,990

ummnmumwmuAmWA,sammxoe YAL81 DE og
1903, SE INTEGRA COMO

IMPORTE
CAPITAL SOCAL Ns 18,250,000
DEFICIT AL PRINCIPIO DE ARO (2734,028)
UTILIDAD NETA . 390,228
INSUFICEENCIA EN LA ACTUALIZACION DEL CAPITAL CONTABLE -T123507
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NOTAS A LOW EBTADOS
ANOS OUE

FINANCIEEROS
TERMINARON EL 31 DE DICIEMBAE DE 1003 Y 1802
Nuovos.pesce de poder

adcjaiivo det 31 de diclerbre de 1983)

.-

N 8,190,000

INMUEBLES, MAGUINARIA Y EQUIPO

1003 1902
N 1000006 NS 2,194,008
EQUIPO DE 4,012832 3,38,048
MAQUINARIA Y EQUIPO 9,007,290 28,060,902
MO8 EQUPO 4,014,483 2,100014
UCCIONES EN PROCESO 481,188
. X . : 90,451,357 43,054.508
DEPRECUCION ACUMULADA : (20,014,109 omne
' ) M T dienie M T 85,008,150
CAPITAL CONTABLE

a

ALMDEDEMDE!.’VI.&ELWRALMEITWM OR ACCIONES CO
f'eouvnmmmoeoﬁzcem CADA UMA, INTEQRAMENTE II-IMI'I'AI Y PAGADAS, DOMO

NUMERO DE MPORTE
ACCIONES NOMINAL
PERE A 31,878 N§ 3,107
SERE B 4,010,023 401,083
SER| 00,519,827 8,051,083
70,662327 N§ 7,036,233
EL CAPITAL FIIO ERA DE N$ 80,250.00
ALS1 DED‘OEIEEDEIN. LOS SALDOS DE LAS QUE CAPITAL E, CON
'ORLOS

EXCEPCION DE LAS AP ORTACIONES EN EFECTIVO EFECTUADAS P
AC\'\WONM Mm osurmmmcum&:umw.tusuuwmm
’ DICHAS UTRIDADES LES SEAN DISTRBUDAS

A
(EXCEPTO OVIDENDOS EN Aeem:s)

EL EXCEBO EN LA ACTUALIZACION DEL CAPITAL CONTABLE, REPAESENTA PAINCIPALMENTE EL EFECTO FOR
POSICION MONETARIA ACUMULADA HASTA LA PRIMERA ACTUALIZACION Y EL RESULTADO POR TENENCIA DE
eoc N' WOI.A%WN. CoMo DE QUE LOS CO8YT0S ESPECIICOS VARIAN EN RELACION
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' NOTASALOS RATADOS PRANCENON
ARe Uk TERMWAARON L 31 DE DICEEMBAE OF 1900 Y 1008

Pheoves posss de pader adgishivo del 81 de dislembre de 1903)

7.~ SALDOS Y TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

POSICION MONETARIA EN MONEDA EXTRANJERA AL 31 OE DICEMBRE DE 1963,

SALDOS EN EQUIVALENTE
MONEDA - EN MONEDA
ACTIVOS 4,320,114 N§ - 12,079,672
PASIVOS . : 2328722 10,487,002
POSICION LARGA : N 2,581,180
[ oo bt
FRANCOS FRANCESES
ACTIVOS o 118,652 'N§
PASIVOS 9,000,801
POSICION CORTA [ ]
ACTIVOS NO o o
SALDOSEN EQUIVALENTE
MONEDA . EN MONEDA
EXTRANIEA NACIONAL
INVENTARIOS 3780758 N§ 11,040,208

AL 31 DE DICIEMBE DE 1003 EL TIPO DE CAMBIO DEL NUEVO PESO EN RELACION A LAS MONEDAS EXTRAN~
JERAS SON COMO SIGUE: - :

DOLARES ESTADOUMIDENSES Ne 2.1882
FRANCOS FRANCESES N 0.5830

LAS TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA FUERON COMO SIGUE:

{EN DOLARES ESTADOUNIOENSES)
1003 1692
VENTAS DE EXPORTACION 14,020,984 . . 11,028,757
COMPAAS DE IMPORTACION 22,811,871 18,630,387
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NG"M A LDI !lTADOl FINANC!

HEROS
ANOS QUE TERMINARON EL 31 umcmneuav‘m

- (Numvos pesos de poder sdqielivo del 31 de diclembre de 1903)

9-

SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

(8 LAS CONAFLIADAS

ENEL CUNS0 NORMAL DE 8US OPERACKONES, FUERON -~

COMO SIQUE:

VENTAS
COMPRAS

1083 102
44,000,232 N3 38,800,840
38,331,027 43,017,004

AL 31 DE ounve DE 1903, LOS SALDOS POR COBRAR Y PAGAR CON PARTES NELACIONADAS SE INTEGRA

COMO B

CUENTAS POR COBRAR:

TOTAL

CUENTAS POR PAGAR:

COSTO INTEGRAL DE FIRANCUAMENTO

GASTOS POR INTENESES
INGRESOS POR INTERESES
FLUCTUACIONES

CIONES CAMBIARWAS
PERDIDA POR POSICION MONETARIA

1" . "2

483,523 1,298,043
160,718 -
1.284,733 834,708
4,431,748 4884,022
5,008
3,008,500
120,374

10,021,732t NG . 8,012,234

4,808,
73,198
1,727,040 N9 2,002,008
1,810,008 21810877
68,713 39,84
308,779 258,600
220203 .
264,400
81,01
TAIT500 NS B.457,561
1993 1002
o wot.aem
1
(308,307 (183,104}
2230578 2209214
1,140,141 2,064,162




NOTASALOS E4TADOS
7 A8 ouE
: m-—-tndt

FINANCEROS .
rmonunummzu-mv:

adajalivo del 31 de diclernisrs de 1

ELAESLLTADO POR POSICION MONETARIA 8E CALCULA

APLICANDO EL INDICE AL
A uro'u.l?ou MONETARIA NETA INICIAL MENSUAL.LA PERDIDA SE ORIGINA DE MANTENER UNA POSICION MONETARIA

10.~ PRINA DE ANTIQUEDAD 3
amouumwnemwwumma N§ 40,121 EN!”VN‘"I‘I. EN'1082, AL 31 DE -
DICEMS! APORTADO!

-

* LA CONCRLIACION DE LA TASA LEGAL DEL MPUESTO SOBRE LA RENTA Y DE PARTICIPACION
TRABAJADORES, Y LA TASA EFECTIVA COMO UN PORCIENTO DE LA

IRE DE 1099, EL VALOA P
N8 STe 811,

LARENTAY P

-‘.".'.‘&‘6‘%» PARTIOAS PERMANENTES:
35 ;
EFECTO TEACEN DOCt

MAS (MENOS) PAATIOAS
£XCE80 OE cours 20DREEL SoaTo
EXCES O LA DEPRECACION FSCAL
BOBRE LA CONTABLE
E8TiM £8

- TASAEFECTIVA

DE UTILIDADES A LOS TRABAJMDORES

MPUESTO
s08RE
LA RENTA

8 AL FONDO, ASCENDIA A

DE UTILIDADES A LO3
UTILIDAD ANTE®S DE PROVIBIONES ES:

wud

(L]

(U]

-3
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" NOTASALOS ENTADOS §
ANOS QUE TERMINARON

'Mu !
EL 31 DE DICEEMBNE DE 1903 Y 1902
7 (Wuovos pesos de poder siigishivo diel 31 de diciembxre de 1908

AL3iDE mctuave DE 1909, EXISTEN PARTIDAS TEMPORALES NETAS DEDUCIDAS FISCALMENTE, POR LAS CUALES
HA REGISTH .q

NO SE LESTO DIFERIDO POR PAGAR, PORQUE 80N AECURRENTES, O BIEN,SU MATERALIZACION
NO SE GFECTUARA EN UN PERIODO DEFINIDO, COMO SIQUE: .
E 1. VALOR CONTABLE DE LOS
INVENTARIOS Y 8U VALOR PYSCAL A N 27,380,700
OTRAS {1.200,204)
~ im,cn

PO EL ANO QUE TERMING EL 31 DE 1082, LA COMPARIA GENERO UTILDAD FISCAL POR N9 9,727,718
[, | REMANENTE DE PERCIDAS RISCALES PENDIENTES DE AMORTIZAN. E1. CORAESPONDIENTE BENE|
FIBCAL DE mt.m,ur.l!mlamcoﬁoummmmmasnm OF RESULTADOS DE

LA DIFERENCIA
DHEALABOMMNWMM LAS CUALES

mmnoomumvuunwmtemn PRINCIPAL- —
SON DEDUCIBLES FIICALMENTE.

EL 14 DE DICEEMBAE DE 1992, LA COMPARIA RECIBIO POR ¢ , LA NOTIFI-~
FOLUCION

CACION DE LA RES
ALACTIVO,

FA) mﬂznammommummuumuwm MPUESTO
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CONCEPTO MELACION
AL OF LN VENTAS o )
aevmenan emmmnenn
PROMEDIO MEWUAL  VENTA NETI I1annm 120080021
o= —— e 10,021,443
g frre=—rr— " s
Mo N VENTAS MENSUALES DEL PERODO * 12,087,308
{em et 100} ~100 WA X 100 = 20%
VTAS MEN. EJERCICIO ANTERIOR 10,021,543
APROUECHASENTO VENTAD NETAS 120050021 198,008,427
DBLACTNORIO = wm oo mmemm e Er) un
Ao 33000124 0,437,190
WENTAB NETAS 120880821 155,008 27
LA TOTAL 147 D ——
ACTIVO TOTAL 95,000,790 nemaLe
RENORAENTO
momamn—————
PRODUCTIVIDAD D UTLIDAD NETA 122120 14,0029
LASVENTAS  ———oe e X100 X100= 0% x100= 9%
VENTAS NETAS 129,050821 © o tessonex?
RENTAD, OPERATIVA UTILIDAD NETA 1221208 14,482,050
DL CAP. CONTABLE X 100 X100 = 1088 X100 = 1053 %
CAPITAL CONTABLE ~UTILIDAD NETA 579001 74,787,390
PRODUCTIVIOAD OF LUTRIDAD NETA 12212.00t 14402,
O X100 X100 = 1205 % X100 = 12.02%
ACTIVO TOTAL 6,000,708 12791310
RENTABLIOAD DA, UTLIDAD NETA 1221200 1440200 :
CAPITAL DE X100 X100 = 32,80 5% X100 = 33.48%
CAPITAL DE TRABAJO 20,000,050 at0am7
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_concerTo . RELAGION

ANTE B0.244400
38
PASIVO A CORTO PLAZO 1837800
”0O0 ACTIVO CIRCULANTE -INVENTANOS 5.1
et e et 0 et ————— w20
PASIVO A CORTO PLAZO 10278,
ESTAUCTURA DE LA INVERSION
mamannmnmes—
APALISCAMIENTD  PASIVO TOTAL 1,700,714
—
CAPITAL CONTADLE 0,003,082
APALANCAMIENTO  PASIVO TOTAL 17008714
DEVENTAS oo —— - 048
VENTAS NETA 128880 821
APALANCAMIENTO  PASIVOTOTAL 17000714
TOTAL cmm—m o m—— - " 018
ACTIVO TOTAL 06,008,700
ORIGEN DEL CAPITALPASIVO A CORTO PLAZO 10
x 021
CAPITAL CONTABLE ™
POSICION HONETANACTIVOS MONETANOS 8100024
. - 210
PASIVOS LONETARIOS t0278e0n

»517.000
22084418

23,541,020
89,250,200

- 028

23,541,080

————— 018

165,800,427

83541028
112,701 319

= o

22004418
—————
80.250290

517008
22804418
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ROTAGION DR
H/BTANCS

NELACION PERODOS
12 1963
umsanann memanmms
asNES 17.841,972 1400282
DE& DS X300 = 42 DIAS X300 34DAS

VENTAS NETAS 128,983,821 |ll,ﬂm

129,008,521 188,008.437
——m—————— 1 VECES

£ 17,841,972 140022
INVENTANOS 14 )
X300 = 81 DAB X360 = 110 DIA8

COSTO DE VENTAS 92,906,130 188,008 .
COSTO DE VENTAS 02,008,130 100372087
rovirvarnal sveces aveces

21,044,908 2DMLM0
PAOVEEDORES 4,530,100 o

XM X900 = 15 DIAB X360 4 15 DS

COBTO DE VENTAS 02,008,130 1
COSYTO DE VENTAS 2,990,130 " 108,073867
PROVEEDORES 40235 4,830,100



""'43 ANALISIS DE RIESGO EN EL FACTORAJE
" I. DOCUMENTACION NECESARIA PARA EL ESTABLECIMIENTO DE LINEA
1.- INFORMACION FINANCIERA

-a) Estados Financleros Dictaminados de los titimos dos ejercicios con™
sus respectivas notas aclaratodui a los Estados Financieros y
relaciones analiticas.

~b) Estados Financieros intemos con una anﬂgueda& no mayor a 3
meses debidamente firmados y acompa ffados de sus respectivas
relaciones analiticas, '

2.- INFORMACION LEGAL

a) Copia de la escritura constitutiva con datos de inscripcion en el Registro
Ptiblico de Comercio.

b) Copia de las escrituras de otorgamiento de poderes confiriendo facultades
para actos de la administracion, dominio y suscripcién de Titulos de
Crédito, debldamente inscritos en el Registro Pdblico de la Propledad.
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como:
- Aumento dev Capital
- Cambio de Poderes
- Cambio de Razén Social
" - Fuslones

- Cambio de Accionistas -

3. INFORMACION GENERAL

- 8) '.

b)

<)

-

o)

Relacién de clientes, indicando importe, producto(s), domicilio y teléfonos..

Copla de Contratos a créditos vigentes.

Relacién de seguros contratados (compaftia, tipo de seguro. monto,

vencimiento,etc.).
Conocimiento de firma bancaria de [os apoderados.
Referencias bancarias y comerciales.

Mercado, abastecimiento, mano de obra, vias de comunicacion,

condiciones, politicas tributarias, etc.
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. II. ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS, ESTUDIO DE CREDITO
"ANALISIS DE LAS VENTAS

Mediante este andlisis, la administracién puede conocer el comportamiento de las
.. vertas; generadoras de la fuente de ingresos, permitiendo el ciclo econdmico.

Las ventas han tenido un 20 % de Incremento promedio, considerarxio que se han
aprovechado de manera eficiente los recursos técnicos; por otra parte tiene un sano
- aprovechamiento de la inversién total; que tiende a futuro a un incremento mayor,

Resumiendo lo anterior, la ampresa tiende a un incremento mayor a ﬁmm
ANALISIS DEL. RENDIMIENTO

Los accionistas generaimente desean y obtienen un rendimiento superior al que reciben
los acreedores; esto se explica por ol riesgo mayor que corren los accionistas con la
suerte de la entidad. Por otra parte, mientras mayores sean los fondos de los
acreedores, mayores seran jos rendimientos de los accionistas; esto es, usar fondos a -
una tasa relativamente baja (después de impuestos sobre la renta), ayudard a obtenes
mayores rendimientos para los fondos invertidos por los accionistas.



‘v “sus costos de venta mantisnen una tendencla ascendents similar a Jas ventas, debido
: fpfiricipalrhuyite a quoe algunos productos que comercializan son importados, a pesar de
o anterior, la empresa tisne un rendimiento aceptable. ' ‘

" ANALISIS DE LIQUIDEZ

Las pruebas de liquidez se refieren al monto y composicidn del Pasivo Circulants, asi
como su relacién con el Activo Circulante que es la fuente de recursos con que se

presume cuenta la empresa para hacer frente a las obligaciones contraldas.

La empresa mantiene un margen de seguridad, para cubrir las fiuctuaciones en el flujo
de efectivo que se genera a travas de la transfonmacion de las cuentas de activo y

pasivo que integran el ciclo financlero a corto plazo.

Sus activos disponibles en caja y bancos, las inversiones temporales de inmediata
- realizacién y, en ocaciones se incluyen las cuentas por cobrar que se prasum'sn pueden
convortirse rapldamente en efectivo. Es, por lo tanto, una medida que seffala e! grado
en que los racursos disponibles pueden hacer frente a las obligaciones contraldas a

corto plazo.



. ESTRUCTURA DE LA INVERSION

k El apalancamiento financiero, es la relacién que guardan los pasivos totales,(deudqs)

.de una srnpresa"en relacion a su inversilon propli.

En otras palabras, una empresa cuya proporcion de deudas (pasivas) es alta enrelacion
-con ‘sus recursoé propios (capital), se dice de ella que tiene un nivel alito de
- apalancamiento.

La empresa muestra un ligero incremento de apalancamiento, debido a que obtuvo un
prastamo bancario; fo cual indica que la entidad ha operado con recursos propios, sin '
embargo, es evidente que resulta no deseable que una empresa productiva, atravesando

por un buen ciclo econdmico expansivo, tenga un grado muy leve de apalancamiento.
INDICES OPERATIVOS

La produccién de  la empresa es continua, debido a que no tiene problemas de

abastecimiento, ademds, cuenta con un inventario de seguddﬁd {mismo que fue
inspeccionado fisicamente). ‘

‘ Con lo que respecta a la recuperacion de cartera, se tiene un promedio de cradito de

34 dlas, de los cuales se considera un 8 % de cuentas incobrables, porlo que se puede

determinar que es un aspecto favorable para la empresa.



Il INVESTIGACION CREDITICIA

i Esta investigacion se realiza al cedents 'y a compradores.
IV. VISITA AL CEDENTE

Visita para deteminar- cartera aceptable en cesidn, plazos promedio de cobro,

identificacién de cartera con problemas, frecuencia de devoluciones.

- A diferencia de la visita promocional, que es de caricter apreciativa, esta visita es
realizada por personal del area de crédito y su finalidad es de cardcter comprobatorio,
slendo de suma importancia para la medicion del Hesgo (la solicitud debe preveer esmv_

facultad de! Factor).

Al alcance que debe cubrir esta visita debe referirse los elementos financieros y
‘administrativos que estan intmamente relacionados con la operacion del Factoraje,
como: *

- Cifras de venta (comelacion con declaraciones de L.V.A)

- Procedimientos de facturacion y entrega

- Legitimidad de la cartera por ceder y su rotacion real

. Frecuencia do devoluciones y procedimientos de aplicacion a la

facturacion y cobranza

20 |ngtmeo Mexdcano de Adminiskracisn Bancaria
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- " control de vencimientos y procedimientos de cobro.
. verificacién selectiva de experiencia de pago de compradores a ceder.
< Forma en que se documenta la cartera por cobrer (letra de . cambio,

~-. . pagarés).

‘Cor‘hov resultado de la visita, debe liegarse a Ia relacién de clientes que se aoeptar&n ’

para operar la linea de factoraje.
v. PRESENTACION A COMITE

La presentacion al comité para autorizacion de rﬁonto de linea y eondlclones :
vi. supenwélpn PERIODICA

Legitimidad de la cartera cedida, seleccion de nuewos compradores).

1



' m44'CASO PRACTICO:

ESTABLECIMIENTO DE LINEA DE FACTORAJE
. .En capftulos anteriores se estudié el FACTORAJE y sus modalidades, perm;tiéhdo :
mostrar un panorama géneral; ademas es de importancla que el lector conozca los

procedimientos administrativos que tiene una Institucion Bancaria o Financiera para'la ‘

" aprobacién del crédito.

A continuacin presentaremos los procedimientos para establecer una linea de factoraje

‘en una Institucion Bancaria:
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, ‘Ejoeullvo : Cuenta de
Promockén o . Gerente

. Reglonal Factoring. -

Attends of fictanto del  servicio, le
de Factoraje y le solioita-lo

R ae bancarl doa y/o de Factoraje
(iooummlnlmo).

Actas constitutivas de ia empresa y poderss.

Estadoo Financiercs de los dos ditimos ejercicios
auditados complelos, 0 en su caso dos Gitimos
compistos y uno parcial intemo por lo que va. del
atfo sin que axceda de tres meses de antiguedad.

3 .- Efectda lo sigutente: S
' 1) . Envia acias consiitutivas y de poderes al

drea de Jurfdico para su revision,

2) Envia las ref & la Subdirecoldnd:

3 Revisa los setados financisros y decide sles
operacidn.

© no, conveniente la
A) No es convenients la operacion.

indica sl prospecto que por ol Factoring
no ee poetbl der su soll

B) 8! se conveniente la opsracidn,

Concerta cita para efectuar una vielta oculsr

A U empresa. :
C of p il on ol punto (11)
slgulents. :

1



Subdirecclén
Juridico

Recibe del F bls de ia é
.m-mmm-ydopoduumwmhkh
Efectda ln eld ponds labora ol .

llosludonlo' :

smmacwnoycmﬁm

OnjnduddMnonydoh-aet-ypodm
trAmite.

. para continuer con ol

Promocidn Fne(-odng.

o Direccit

cmumdd'bwmwnwﬂuewnu )
loa promotores responssbles para notificar al
clisnte, ol resultado. .

Archivo Juridico.

Copla dos para g o expedient
correspondients. -
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_Crédiio . y

Subdireccién
Cobranzas Factoring.

Recibe del p Responsable las

o def asl como
lo.ddudomw.nd awnum
de Ia Propled s otip y
vertficactdn.

En ol caso de las Regionales, setas
serbn bikdad del G Reglonal

f g, que P

Vunle-ondﬁodmnbueodohl’nphd-d
los dalos de

propledades.
Enolu-odoqnl-nhnnd-ynﬁuum
gl y peracién y notifica al
P y ol Fe dofmlpgmu
pmpuwlaepondén .
Envis lo pond! a las Agenci
Especiaiizadas de investigacion, por secrito
Recibe of stado de Ia & g yio
tre o liola de Crédito Factoring -para
continuar con ol triemite.
Endulod.l.l!oﬂonnho.dmdah

$on, of G Reglonal Fi
l-nbunlaonvhnllmlhuchMo.m
contictuar con of trimite,




Ejeculivo Cusnta o de
Promocién o Gorents
Roﬁomlvhdulng.v

10.-

".-

12

13.-

: Doeldodoneuudo-l-vhm oeulu, fo olwl-nlo. N
: A.-Noupo.mvoolmulhdo

Indtca que por ol no es poslbl derasy
d, y le regresa su docun i,

B 8l ee positivo ef resuitado,
Continda con ef trdmite.

Recibe det drea de Juridico Factoring, la copia uno
del Dictamen de escritura y notifica ol resultado al

operacidn
eventual de Factoraje; en base al Procedimiento da
0 o de F, aje”.

S quele gue la sl J ion ;

= Acia Conetittiva y de reformas o aumentos
de Capital,

- Actes de Pod ; on Plan P d para
realizar actos de Administracion y ausorible
Thulos de Crédio; para otroe Faclorsjes,
ademie de los actos anterioree, para realizar

acice de Dominto,

- Relaciones Anaifticas de las _principeias
(mp.:.bu). ve

. informacibn de la cartera a adquit.

- forencias; bancarl inles y/o de
factoraje (10 como minimo) .

- Doeumom.cldndolo..vd.,onnu can0;
Flaicas, , sl son

bl-m- Inmu.blu, Ro*lm Pdblico do Ia
Propledad;Personas Morsles , estados
financleros de los doe dGitimos ejercicios
Auditados complelos y uno parcial intamo por
o que va del afic sin que exceda de tres
meses y/o aclas constRutivas.

- M-Nummvmum,m-uu-o,
taciin de las mi o bien Flanza
de Crédito o de Inversion en Mesa de Dinerc

o Carta de orédito, Stand Bye.
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Cuinta o de

. Ejecutivo . €
Promocién' o QGerents
Reglonal Factoring.

Direcclén Promoclén
Factoring © Regional
Factoring.

e

14.-

18.-

18.-

17~

- . Solicud por escrito del prospecto.
. de factorsfe, det

contestado.
- Tarfeta de firmas debidaments Honadss.

Recibe la documentsoldn y verifica que todo ests
on orden.,

Elabora memorindum de apoyo m [}

wmeeléndo cmuu ycmrmm
copia pars Dirsccién de Promooién

rmmumonmaw
de Promacion F con

mmm

« Tipo de Operacitn

Anaxa d mhd\n bdn is documentacion
por ol p yho g a la
DMPMFMNHHW

I segin
mpond-.

Recibe o memorindum junto con la informacibn
para su revieién ¥ determina sl la solicitud es viable
de stender.

Nouvldﬂo,ddmdhﬁnm.h'umud'
] que envid la d

Tuma ol paguete de documentos junto con ol
original del memarindum a la Subdireccidn Crédito
y Cobranza Factoring.
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18- Recibe de la Dkecolén Promocidn Factoring o dela "'
' Direcoién Reglonal Factoring, bitacorh con foa ",

.. o ¥ indum de apoyo. .
3 m CM» Y . T .
- Cobranzae Factoring. ' 20.-  Ejecutalosetablecido an ol procedimiento "Estudio
para of Establecimisnio de Linea ds Factoraje”. . .. ..
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- ESTUDIO PARA EL ESTABLECIMIENTO DE UNA LINEA DE FACTORAJE.

Subdirecclién
Crédlito y
Cobranzas
Factoring.

Encargado de Informse
Cridito

- Recibe de la Direccién Regional Factoring o -

Divecciin Pmnodénmmlmlumd.lpoyoy
bith con los d para su revh y
andiisle. . .

Recibe de la Subdi &n Jurtds
Mdnddddmuom-lmln
Actas y Poderes originales.

& al Encargado de Informes Crédito, In
del expedi y que ite del -

prosp los datos bh sigulentes, asfcomo = |

larenl én de laa | gack

- Créditos castigadoa

- Demandas judiclales

- Reporte de rlesgos

- SENICREB (Banxico) Socieded del Enlace
Nacional de Informacién de Cridito Bancario
{Banco de México)

«h ig por especializadas,

integra dicha informacion al expedisnte dei clisnte
© prospecto.

Entrega al Subdirector Crédito y Cobr-niu
Factoring el expediente det clients o prospecto,
debidoments Integeado.
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' SubdiectorCrédito
y Cobranzas

Gerente
Crédito
Factoring

de la Informackén y - que o

corrosponda.

Tumna ol expedients al G ‘orbdito Fi
para i as} on del Analista responsabl

R.dbodupodhmdlﬂlduoylo-lgmd
Anaiista, previa revision
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. M‘Illl!‘
Factoring.

Crédito

. e Recibe ol expedients 'y, vulllel que -ia
. d ion esté piete de do a la
hitd de 16n de d .
10- Ci da con ef p de jo a lo
. sigutente:
A- No_ estd Is informacién completa y
* correcta, ‘
. Llov. a cabo fo establecido en ol -
de Ia
Llnn de Factoraje®, punto 2.
8- sluuumummheommv'
correcia.
- C con ef p
11  informaal Cridito Fa elresultad
de I- oup- llguhnlu conforme se van
ter asl con su
mecanografis.
1a. Etapa

. Elabora los "Cuadros de Informacidn®
cuslitstiva y cuantitativa de la empresa.
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- Analista Crédito
Factoring.

Vk'ﬂ.- ‘ aa. th.(onmm)

3a. Etapa

4a. Etapa

Rectbe del Encargedo nformes Crédito o'
Dictamen ds |a Agencla Investigadora
sobre of do de las

Incluye (a on de s Agencl
gedora sl "Estudio de Factoraje” y

ol
,mummonmai

malas referencias.

Duomlmduhdodoﬂﬂodoﬁmdu
de la smpresay

lollnh’-dm

Dictamina on base a io nlquhhh:
Antecedentes
Giro y Organizscién
Mercado, en su caso
Andiisis de la e-h.r-
Situacién financiera
Vanta
Utlidaden
Liquidez'y flujo de fondos
Estructura de la Inveralén (en su caso) ’
Andlisis de Ias garantias (en su caso) ‘
Evaluacién de factoraje
Sealvedades
Integra ia Informacién anterior al
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Subdireccién
- Crédito y Cobranza
Factoring :

Subdirscelén

Crédito y
-Cobranzas

Factoring

14.-

18

17.-

18 .-

Reclbe del Analiets ol expedients compieto funto -
on s’

mwﬁmnonnllnldc\lo.lo.y' o

momemto,
louw‘ull y o .

Entrega o fa Mcmy cm .
copla delsetudiode _ Factorae v RS

cto, lo ot Gerente para sus
corrscciones.

¥ o G coplas Estud ¥y
Dictamen para los mismbros del
Comité.

Pressnta al Comité os estuidios de factorsje.

- £l Comité de Crédito Factoring sanciona los
T tonde v aorobacts

© rechazo.
Amhonhm&nuludhlu

;
tomados, obtenlendo la firma de los mismbros del
Comhté.

Levantia o acta de las lineas presentadas en of
thiymmeoﬂlluniooonlu
carblules de resoluciin a les dreas usuarias

a s Direccidn de Promacién

1"



. DISPONIBILIDAD LINEA DE FACTORAJE PLAN PROVEEDORES .

Ejscutivo Cuenta
- oP .

e

‘Atlende al cliente y verifica Gue sate autorizada su
lnea. :

Lk 1 0, Pl d yoe .

loontuguldhnh p-nquolonnmn

- Deb tener f des para realizar actos de
y para ribir Thulos de Crédito.

Soilcita al cllents los documentos sigulentes :

- "0 1n * dabid: - 2

Pagaré por ol Imports total de la nea dsbidamente
firmado por o} cliente y sus avales (en su caso).

-Regietro de fiemas; on original y copias con e
mym-dclnmuahdupuol

asunombre o -
mabodnleo. oo
Relacitn de Provesdores para inclulrise en of
“Convenlo ..."
Recibe del clients la & lbn‘“‘.“
isitada de al punto

-De ‘no ser asl solicita al cilente {a corrdja o
complements.

Envia a in ion de los biss de las
A prt loa d. +

( )

-Enoleuodnluﬁmnd-ﬂodonduluonvln '
a través de ia Direccis g F 9

A- el cddr tearled e '.ﬂdo.
tantoa para su revieldn y autorizacién.
B.. Subdireccldn cudno y Cobranza Pagard

ginal para 9
Procede de acuerdo a lo sigulente;
' khm
t- Tum- o Funelomno Mssa de Control Ia
de p y sof registro de
firmas
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Funelonlﬂolhu
Control

Gerents - Regional
Factoring

Recibs y revisa fos documentos mencionados, y
o los que son ptibles de p
de acuerdo a las politices establecidas. -

Reglonales

1. Revian [a relacion de provesdores y of
regletro de fl'mas. :

2~ Dod&o.lhoponelénuobdu-d snsu
oficine o en algunas sucurssisa de (a
plaza, : .
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7. © Recibe de la subdieccidn de Juridico -
: - untanto del "Convenio ...° sutorizado,

8. Entrega al ciients otro tanto def * Convenlo...”
9. Notifica al cHente la dieponibilidad de Is linea. .
10.- !ouennqnhmhem-eonlunmnbrudolu, "

lar y cobrar:
vdoeummec g-mudo-por -l cilente, a8l como .

de acusrdo a lo sigulente:
A- Area Metropolitana
. - Solicita al DI P on envié copla a las
Ejecutivo Cuenta Subdluulonn do Zona a tuvlo de
8. Regionalss
- Sokiota eacito & fa  Gerencia’
Mhnlnbtrdivn de {a plaza que noﬂ!lquo a

sus sucursales.

NOTA.EnoIeuodoquolocptwudmnmnlun :
enviar la

on oln plnn. o8 ¢ ’

p.-qu-ud'nﬁnmnum. b - :

.- cmmmhmmm-h
Led. on {énde-

oip
Linea de F: ) l’lmr d X
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OPERACIONES DE COBRO FACTORAJE

. &mmmdmdnmnueohmd.m-
. lo sigutente

-ﬂhmm-mudo' _
A.-uomcmrm. una ‘ :

-Envhhodmmonlunmulmw'

relacidn.
= Continda con ol procedimlento
B.- Una G Regl ) F ving a
olra: .
- Envia Telefax de la relacidn del .
cobro a la. Gersncla Raglonal
. Factoring que debe efeciuario, ast
Qerencin como a la
‘Cobranzas Gerencle Factoring para su control
. Factoring. o y Cobranzae oonﬂna. con -l
- Gerents Reglonal- . procadimiento, .
Factoring :
2. Recibe la pond de do al pumo
anterior. X

3.~ Verifica en ia relacion de los documentos a vencer,
le correspondan.

4. Procede a recordar a los cllents los documentos
priximos a vencer y sus fechas de vencimiento,

Nota:Lag 1a C Fi g debe af
tanto » lse R k do tos d

- pendientes de neupor. a8l como do los préximos a
vencer.

5.  EfeciSa of cobro de los documentos of dia de su
vonelml.mo a travée del ponond asucagoy .
de alo

P

A-8l ol egbm fus efectuado por siguna de Ins
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Coﬁrnnzio
.Faectoring o
.. Gorénte Reglonal

.G. ren ei.n
Cobranzes
- Factoring - 7~

-lnfonnlpulu-hﬁumcm
dela ssloomoala

ﬂnmhmmmm@omnndn
asa necasario.

B~ slummmwum
mdudeomMMo.

Recibe of reporte via telstax de las Gerenclas
Regionales Factoring por los cobros det dia.

Enmgnunnpomprwhdol-mmdu.d-

durante el dla, a la G [
Em-pdnputhmvodohmmldh, '
alaG g

Efectua los ’ por ia cob
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Qe
Cebr
Factoring

M.

12

B

Envia ala Gerencia C s Factoring coplasde * &7
loa i A

bies g Pﬂll b za,
" asf como sus pdlizas. S
Recibe de Ias G Reglonal b
eoph-d-lu.luneooaw-o,-lmb'
polizas que amparan la cobranza. .
Efectda la baja de la cart o ol d
de documentos cobrados y notifica el cobro
r)n-uhdlnla(o) gional (ee) ¥
8). C

Entrega al drea de oomﬂdd cepl‘dolct
aslentoe contables y pdilzas de Ingrescs, T

Yo 4



Ejecutivo Adminlstracién
Cuenta :

S

 OPERACION LINEA DE FACTORAJE PLAN PROVEEDORES

1 nmmwmm-rmmpnmmm-n
Provasedores. .

ISoIlemdellom-eonumdolnudp.dén ala
operacitn  los sigulentss datos: ;

- Facha de operacidn y vencimiento.
- Nombes del Provesdor,
- Némero de ibo Unico e (mport

3 Pacta con ol clisnte Ia teas operacién, regisira en control
Intemo y clerra operacidn.

4 Notifica sl Ejecutivo Administracidn Cuenta, segén

[ Recibe notificacién punto anterfor, para su control
y administracidn.

[} Solicka disponibllidad de recursos al drea de
Tesoreria, eh base a [a relacién de! "Control de
Cartera Diaria® (definltivo), por los documentos &
operar al dla sigulente.

7 Proceds de acuerdo a lo siguients:
A- Reglonsles

1}~ SI l. oponddn ae realiza en las oficinas Factoring
i se con el punto 9.

C P

B.- Area tropolitana - Conti con ef
procedimiento.
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Ejecutivo
Cueata

Administracién

8 Recihe Hamada del snbpmu Ad-hmtvo.f

para la P
o solicita le indique Jo |l¢nle-h~

A~ Dd proveedor o representante:
= Nombre
- - Empresa que representa

B.- De los documeatos a comprar:

« Ndmsero de coatrarecibo
« Empresa libradora
- Beneficiario
- Importe
- Fecha de operacidn
« Fecha de veacimleato
* ~Plao

"Verﬂluladdmpmpordnudalpwd

Administrativo,Contador o Proveedor,
crresponda, contra bos datos mencionsdos ea e punto”
saterior. . :

A~ No estd correcto:
Corrobora los datos proporcioaados por éste.

B.- Si esta correcto:
= Continus con el trimite.

10 Procede de acuerdo a lo siguente: (segém sea
A~ élhopencldnundlumlunﬂdnu

cobrada en Ia Sucursal

- Elabora ficha ¢ lndica al Proveedor queesta  deberd ser
correspomdiente.

« Envia copis de los documentos comprados  ala Diveccién

Factoring Reglonal.
- Continda con e dimicato puato 12,
B- S Ia operacion se realiza en una Sucorssl del drea
Metropolitana.
-C con ¢ procedins)

ll Autoriza al Snbgercate Ad-hktuuvo a que compre los

pr e los sig datos:

P

I » Hquidar al p dor.

- Clave de operacita.
= Nomibre del ejecutivo que autoriza.




 Bjecutivo Administracién Cuenta

Cemu Tesoreria

Ejecutivo Administracién Cuents
Factoring. -

12 Indica al Subgersate Administrativo que bajo mingin -
motivo - se deberdm ‘ejecutar pagos en.  efectivoni
abomar o emitir cheques de caja s muo-breque
uo sea ¢ del proveedor, .

13 Soficita ol Subgerente Adminktrativo le -cavie. el -
. -hnadhhdocuumm-pndunhmﬂ

(em um caso).

- De ) brad D dﬂm'
dias, de hah -“h om, el p .
debednudhmddklupmmmbupldln
moevo contrsrecibo, ’

4 Realiza corte de opersclones del dia, determd

o

monto real opersdo y wotifica tal situaciém = la
Gerencla Tesoreria Factoring y comtinda com o
procedimiento punto 17, segim sea ¢l caso.

15 Recibe notificacién, puato anterior.

16 Ahhhhhmmqunmwv
durante ¢l dis.

[T 17 Procede de acuerdo n o sigulente:

A Reglonales
- El Ejecutive Administracién,labora
*Ejercimiento..” previo y Jo trua al Efecutivo
Administracién Cuents.
B.- Metropolitana
- A Ejecutivo Admink i6m Cuents, i
con el procedimiento.

18 Elsbors  ‘Ejercimiento..” deflnitivo 'y tums a) .
Funcionario Mesa de Coatrol.
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o ,‘ 'Funclonario Mesa de Coatrot

Fjecutivo Admiaktracion. Cuenta
Factoring i ,

Gereacla Crédito

i Gerencla
Factoring

Cobranzas

2t

TN

Recibe “Ejercimiento..’,verifics, l‘*"‘ Yy
firmas del Comité en ¢l mismo ¥ tarms ©
Tesorerls, juuto con Is - Requisicida de
Crédito y Cob ajuridicoy ap 1a
expediente del clieats. -

i

1

Recibe al final del dia, fos documentos adquiridos en
Ies sucursales el dia amterior.

A~ 5l mo esth corvects, se comsaics com ¢
Subgerents Admisistrativo de s Sucersal
correspomdiente y cfectua las aclaraciones. .

B~ 81 estd corvecto, entrega Jos documsentos a s
Gereacia de Cobrauzas Factoring para ef
coutrol de ls Cartera.

Recibe copia del *Ejercimiento” y archiva ca el
expediente del clieate. ’ o

Recibe  d y de do scuerdo al
dimiento "Operaciones de Cobro Factoraje®.
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: .Cononmoﬁrbenelg}emplomﬂor,hloﬂcituddelmendei‘utorqleueneumseriede ;
Anvlslonesymndhs, dehldonque cada institucibnrequlen teper la .eguridaddemnpem ’
o dmmocedldo.

Vhmyorhdeluprupectmnocomcenhmednlaudminmnuvapmhaprdbaeibnde
' mllnudehctorqie abeaelaurqueudnlmﬂﬂtcbnhmﬂnommdiﬂeuen
mprocedlmkntosypolltku.

- La finalidad de esto, es dar uns visién al lector 1o que se requiere para obtener dicho
" crédito, jugando también de cierta manera el tiempo (dependiendo de 1a modalidad
solicitada).

En resumen, FACTORAJE * es un servicio especializado de crédito y cobranza que permite
ala Elﬁpma mejorar su administracion, sus recursos y su productividad, por, ﬁeﬂq de la
recuperacion de 1a cartera, la eliminacién de riesgos en las ventas a Mw y‘la dlsboslcldn

* de recursos en fomi instantdnea *.
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CONCLUSIONES

: .. Una éuacterkt:;ca muy importante para la mayoria de la.s emin-esas eé la nor adquisiclbn:

de pdm, el Fu:tbrqie s la forma mas sana de obtener capital de trabajo, porque es una
“tftcupeﬁciOnumlc.lpadldemmm por cobrar; nmmummhmmm ,
unaeumctun mllsmydﬂmyorm.ddnannuﬁmmnenmv-fecudnlporh'
inflacidn.

_ El Facloraje Financiero es una herramienta dirigida a Ia pequefia y mediana empresa, que
dificilmente tiene acceso a los créditos que la Banca otorga, tiene los atributos necesarios
para convertirse en un instrumento de cambio econdmico, debido a su inherente potennial

de canalizar recursos financieros a éstas empresas.

Respecto a los costos se tiene la imagén de que el financiamiento de Cuéntas por Cohm,.
es un servicio bastante 0neroso, la realidad nos demuestra que este financiamiento tiene un
costo adicional el cual debe ser fijado en funcion directa del monto de crédito autcrizado
y el ndmero de clientes en garantia, el costo del servicio se incrementa en una forma
razonable. Lo impactante se refleja en la forma de operar de cada l.nsﬁtucibn Nacional de

Crédito.

183




‘. ll deluhle ‘que las llmlmdonu Nndomhs de Cnédxto analicen y encuenu'en su segmento

e lnemdo ‘idéneo plu el ﬂnanchmlemo de Cuentas por. Cobrar, lo que redundaria en j B
: ‘-"m gnn conpeunch, brindando un servicio eﬂciente, oportuno y atractivo, B
" Naturalmente el ususirio debera evaluar Iy condiclones del financiamiénto que e ofrezca ;

: ymphrdnhmnvmlmu nmlnuruu.
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