


de los organismos y las actividades auxiliares
del crédito en materia de financiamiento en
México.

En primer fugar se estudia el actual proceso de
reforma financiera (2001-2003) y de manera
breve, las ideas que le dan sustento tedrico.
Después se revisa la estructura vigente del sis-
tema financiero mexicano, para luego definir
y ubicar al sector de organismos y actividades
auxiliares del crédito y destacar su importancia
en el financiamiento del aparato productivo
nacional. Por ultimo, se revisan el origen, las
funciones, la situacion actual y las perspecti-
vas de cada intermediario que compone este
sector.

rincipios de los afos ochenta diversas

conomias latinoamericanas, entre ellas
México, adoptaron medidas de politica econo-
mica derivadas del Consenso de Washington
en su vertiente de cambio estructural, hoy
conocidas como de primera generacion. £n
ese entorno, se emprendi6 un vasto conjunto
de reformas estructurales, incluida la fiscal,
la privatizacion de empresas de propiedad
estatal, la renegociacién de la deuda externa,
la apertura comercial y la reforma del sistema
financiero, todo ello como parte de un solo
programa integral sintetizado en el trinomio:
desregulacién-privatizacion-apertura.

La reforma financiera (nombre que adoptd

en México la liberalizacion financiera) fue un
elemento central en tanto se buscaba que
propiciara la modernizacion y la eficiencia

de las estructuras financieras con el objetivo de
generar un patrén de financiamiento interno
que apoyara el crecimiento econdémico.? Los

2. Desde el punto de vista tedrico, las ideas que
sustentan estos argumentos se remontaron a la
discusion de Keynes con los liberales de su época
respecto del papel de las instituciones y los merca-
dos financieros en el proceso de financiamiento del
crecimiento econémico. Ef debate (o retomaron los
libros de Ronald I. Mckinnon, Dinero y capital en
el desarroflo econdmico, CEMLA, México, 1974, y
de Edward S. Shaw, Financial Deeping in Economic
Development, Oxford University Press, Nueva York,
1973, en los que se establecié el vinculo entre los
procesos monetarios y la inversién en las economias
en desarroflo para ofrecer un enfoque financiero del

elementos de la liberalizacién o reforma finan-
ciera en México son los mismos que distinguen
en general el cambio estructural; es decir, los
cambios conformados por el trinomio: desre-
gulacion3-privatizacion*-apertura.®

Por tanto, los grandes cambios cualitativos

y Cuantitativos que experimento el sistema
financiero mexicano desde finales del decenio
de los ochenta en su estructura institucional y
en sus practicas operativas se deben explicar

crecimiento econémico. Asi, formularon el concepto
de represién financiera apoyados en una vision pre-
keynesiana de la relacién entre ahorro e inversiéon
(que establece su igualdad) y la rigidez institucional
en el mercado financiero debido a la intervencién
estatal. Por represion se entiende en esta logica la
situacién de un mercado financiero que se enfrenta
a obstaculos institucionales, tanto de politica econo-
mica como administrativos, que le impiden alcanzar
una posicion de equilibrio y por tanto comprometen
la racionalidad del proceso de asignacion de recur-
sos. Para estos tedricos |a restriccién a la generacion
de ahorro y a la expansién de las inversiones en los
paises en desarrollo radica en la falta de liquidez en
los mercados crediticios, debido a fa represién en el
sector bancario y en los mercados de capitales, los
cuales estan poco desarrollados. En otras palabras,
el problema principal de los paises en desarrollo es
la represion financiera, es decir, el mantenimiento
de tasas de interés por debajo de la tasa de equi-
librio —lo cual limita la generacion de ahorro— y
politicas de crédito selectivo y encajes legales (con
efectos perjudiciales en la asignacion y el monto

de los créditos). Por tanto, la solucién consiste en

la adopcion de medidas de liberalizacion financiera
(con su consecuencia inmediata de aumento en las
tasas de interés, gracias a la desreglamentacion de
la actividad bancaria), las cuales habran de generar
el circulo virtuoso de aumento en el ahorro, la
intermediacion financiera, la inversion productiva,
la demanda agregada y el crecimiento economico
como resultante. Sin embargo, formulaciones mas
recientes desde la misma optica reconocen que

no es suficiente la elevacién de la tasa de interés,
dada una situacion de informacion asimétrica entre
prestamistas y prestatarios que no garantiza tasas
de equilibrio (y menos ante la presencia de estruc-
turas de mercado oligopdlicas), ni mucho menos la
asignacion eficiente de recursos por la presencia de
seguros de depdsito que alientan un auge crediticio
y la mala calidad de los activos ante una supervision
deficiente y ante la seguridad que ofrece un
prestamista de Ultima instancia, lo cual se evidencio
a lo largo del decenio de los noventa con crisis
financieras en economias que habian liberalizado
sus sistemas financieros. Marcos A. Macedo Cintra,
“Represion financiera y patrén de financiamiento
latinoamericanc”, Revista de fa CEPAL, ndm. 53,
Santiago, Chile, agosto de 1994.

3. El proceso de desregulacidén comprendio tres vertien-
tes: la financiera, que consistié en la liberalizacién
de las tasas de interés activas y pasivas de la banca
(1988); la eliminacion de la canalizacion obligatoria
de los préstamos bancarios —cajones selectivos del
crédito— (1989), y la sustitucién y posterior elimina-
cién del encaje legal (1989) por el coeficiente de
liquidez (1991). El ultimo componente de este
proceso se dio en 1993 con la autonomia del Banco
de México, lo cual se ubica en la logica de contribuir
a la estabilidad macroeconémica y a la determina-
cién por la via del mercado del nivel de tasas de

interés y de tipo de cambio. La organizacional, que
persigue ampliar la gama de servicios financieros
que pueden prestar las instituciones financieras,

asi como la introduccion de nuevas instrumentos y
aun de nuevas figuras o intermediarios financieros.
La experiencia de México en este rubro ha sido

muy compleja y extensa en el tiempo —de hecho
no ha concluido—; implicé que se promulgaran,
reformaran, adicionaran y derogaran leyes que rigen
a los intermediarios con el objetivo de adecuar su
estructura juridica e institucional conforme a crite-
rios de modernidad y eficiencia. €l Gltimo ambito
en materia de desregulacion es el de la supervision
de intermediarios financieros. La distincion en esta
materia con las practicas anteriores es la llamada
supervision prudencial en oposicion a la tradicional

e implica pasar de una vigilancia dependiente de la
informacién contable proporcionada por los interme-
diarios y enmarcada en una regulacién excesiva que
inhibe a las instituciones, a una tarea mas compleja
que evalGe de manera constante la calidad de las
administraciones de éstos y considere el universo
amplio de riesgos en que incurren como resuftado de
sl operacion, exiglendo las disposiciones preventivas
que requiera la calificacion de la cartera junto con
sistemas de alerta temprana —autorregulacion—y
que da prioridad a la transparencia de la informacion
a la que deben tener acceso los depositantes e inver-
sionistas. Estas medidas se pueden revisar de manera
amplia en Oscar Ledn Islas, Reforma y crisis financiera
en México, 1982-1995, tesis de licenciatura, Facultad
de Economia, UNAM, México, 1997.

4. £l segundo elemento del trinomio fue la privatizacion
de la banca comercial. £ste es unc de los aspectos de
la reforma financiera mas estudiados, tanto desde la
logica oficial, como desde un punto de vista menos
comprometido con justificar medidas de politica
econémica y mas critico. Si bien en un momento se
supuso que habia sido un éxito (recuérdese que los
18 bancos privatizados se vendieron en promedio
en 3.07 veces su valor en libros y 14.7 veces su
utilidad) éste se desvanece si se le compara con el
costo que implico su rescate.

5. La apertura de! sistema financiero mexicano habria
de ser el complemento de fa desregulacién y tuvo
como objetivo (al menos en el discurso) propiciar
mayores niveles de competencia interna, la cual
habrfa de operar por dos vias. La interna, con la
creacion de nuevas figuras de intermediacion y la
autorizacién para operar de nuevos participantes de
las figuras existentes, y la externa, con la apertura
o participacion de intermediarios extranjeros en
territorio nacional. Esta segunda via habria de ma-
terializarse de dos formas: mediante la participacion
accionaria de la inversion extranjera en los inter-
mediarios nacionales (acciones serie L) y mediante
el establecimiento de filiales de intermediarios
extranjeros en territorio mexicano en el entorno de
lo negociado en el capitulo XIv del Tratado de Libre
Comercio de América del Norte (TLCAN) referente a
servicios financieros. Oscar Leon Islas, op. cit.
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con base en el analisis de los desequilibrios
macroecondmicos que precipitaron la crisis de
1982; con las medidas de ajuste macroecon6-
mico posteriores; con la forma particular que se
le asigno de financiar el crecimiento econémico
que el cambio estructural pretendia; como
responsables —junto con otras variables— de la
transformacion de la crisis de balanza de pagos
en crisis financiera interna en 1994 y de nueva
cuenta con las medidas de ajuste llevadas a
cabo para superarla.

Por ello, al hacer un recuento de los aconte-
cimientos que desembocaron en las crisis de
1982, 1987 y 1994 en términos de mercados
financieros se observa que ni las practicas lla-
madas por el discurso neoliberal de represion
financiera, ni las instrumentadas para destra-
bar los controles cuantitativos y cualitativos
impuestos por éstas, es decir, las de liberali-
zacion o reforma financiera, han resuelto et
problema de un sano y eficiente financiamien-
to del modelo econémico en turno.

Reformas financieras recientes

Si bien la actual administracién ha pretendido
avanzar —sin éxito— en la reforma del Estado
con la adopcién de las reformas llamadas de
segunda generacién —fiscal, energética y
laboral— sin identificar, como sefala Stiglitz,®
las deficiencias y las fallas estructurales del
modelo y atribuyendo los pobres resultados al
ambito externo y a las fallas o la ausencia de
las instituciones y a lo inacabado de las refor-
mas; en materia financiera —y después de un
periodo un tanto oscuro de 1995 a 2000—
se retomé la agenda de la reforma financiera
en su ambito organizacional y de supervision,
ya que de 2001 a 2003 se realizaron mas de
20 reformas (véase el cuadro).

En materia de banca comercial, destaca la
legislacion que permite a ésta recuperar las
garantias relacionadas con los créditos de
manera mas dindmica (Ley de Concursos Mer-
cantiles y la Misceldnea de Garantfas); en lo

relacionado con servicios complementarios, la
de las sociedades de informacién crediticia;
para la banca de desarrollo, la transformacién
del Patronato del Ahorro Nacional en el Banco
Nacional de Servicios Financieros (Bansefi), la
creacion de la Sociedad Hipotecaria Federal

y la sustitucion del sistema Banrural por la
Financiera Rural. En materia bursatil, los
cambios a la Ley del Mercado de Valores para
conformar mercados completos, continuos y
eficientes —que después de un largo periodo
de estancamiento han dado un renovado
impulso a este segmento, en particular en el
de titulos de deuda—, y la promulgacién de la
Ley de Sociedades de Inversion.”

Destacan también las que se refieren al siste-
ma privado de pensiones (Afores) y las modi-
ficaciones al régimen de inversién permitido

a las sociedades de inversién especializadas
en esos fondos (Siefores), que con el sector
asegurador conforman los llamados inversio-
nistas institucionales que han empezado a
movilizar una importante cantidad de recursos
en inversiones.

En 2001 con la promulgacién de la Ley de
Ahorro y Crédito Popular se cred un nuevo
segmento de intermediacién que introdujo
dos figuras nuevas: las sociedades financieras
populares y las sociedades cooperativas de
ahorro y préstamo, cuyos objetivos son regular
los mercados informales de ahorro y fomentar
las llamadas finanzas populares al abrir canales
formales a un importante grupo de la pobla-
cién de bajos ingresos.

En el ambito de los usuarios destaca la Ley
para la Transparencia y Ordenamiento de los
Servicios Financieros y las relacionadas con

la Comision Nacional para la Proteccion y
Defensa de los Usuarios de Servicios Financie-
ros (Condusef). Por dltimo, son importantes
también las reformas de 2001, 2003 y 2004
a la Ley General de Organizaciones y Activi-
dades Auxiliares del Crédito, razén de estudio
de la presente nota.

6. Joseph E. Stiglitz, “El rumbo de las reformas. Hacia
una nueva agenda para América Latina”, Revista de
la CEPAL, nUm. 80, Santiago, Chile, agosto de 2003,
pp. 7-40.
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7. Oscar Ledn Islas, “Mercado de capitales en México:
camino a su extranjerizacion”, Comercio Exterior,
vol. 54, num. 12, México, diciembre de 2004, pp.
1082-1087.

objetivo de todo sistema financiero es

levar a cabo una labor de intermediacion
financiera, entendida ésta como la tarea de
“contribuir a la adecuada generacion, capta-
cion y transferencia de recursos financieros en-
tre entidades (individuos, empresas y gobier-
no) superavitarias y deficitarias”.® Por tanto, la
realizacién de esta labor amerita la presencia
de intermediarios que de forma masiva y de
manera profesional conformen los diversos
mercados; por ello, “cuando esas actividades
de intermediacién financiera se realizan bajo
un orden que las organice (organismos de
supervision} y relacione entre si, dandoles es-
tructura y coherencia para que contribuyan a
realizar fines comunes, estaremos en presencia
de un sistema financiero”.®

El sistema financiero forma parte del sector
terciario o de servicios en una economia

y se reconoce que proporciona los siguien-
tes servicios a la economia en su conjunto;

a saber: 1) provee de medios de pago de
aceptacion general (motivo transaccion de la
demanda de dinero keynesiana), con lo que
se pone fin a las economias basadas en el
trueque (desapareciendo sus limitaciones, pero
creando otros problemas como los procesos
inflacionarios); 2) suministra servicios de
intermediacion financiera entre las unidades
econdmicas (con lo que se superan las limita-
ciones del autofinanciamiento); 3) facilita el
manejo y la administracién en el tiempo de la
cartera de activos de las unidades econémicas
(motivo de precaucion y especulacion de la
demanda de dinero segun el enfoque keyne-
siano), y 4) ofrece servicios de financiamiento
a las finanzas publicas.™

Todos estos elementos varian en su naturaleza
y profundidad en el tiempo, y en cada pafs
en particular, pero en conjunto conforman un

8. Francisco Borja Martinez, £/ nuevo sistema financie-
ro mexicano, Fondo de Cultura Econémica, México,
1991, p. 19.

9. Ibid., p. 20.

10. Informacién més amplia referente a estos cuatro
servicios que proporciona todo sistema financiero
y su relacion con el desarrollo econdmico se puede
consultar en Eduardo Lizano, op. cit., pp. 11-37.



patron de financiamiento especifico o propio
de cada modelo econémico prevaleciente.

De la forma de division del sistema financiero
mexicano por la que se ha optado para mos-
trar su estructura organica es la que divide a
los distintos intermediarios por sectores de ac-
tividad interesa de manera exclusiva destacar
la presencia de los organismos y actividades
auxiliares del crédito (ver organigrama).

articulo segundo de la Ley de Institucio-

es de Crédito asevera: "no se consideran
operaciones de banca y crédito aquellas que
en el ejercicio de las actividades que les sean
propias celebren intermediarios financieros
distintos a instituciones de crédito que se en-
cuentren debidamente autorizados conforme a
los ordenamientos legales aplicables”. Dichos
intermediarios en ningan caso podrén recibir
depositos por cuenta del publico ahorrador y
serdn considerados como intermediarios no
bancarios.

Segun se observa, se trata de intermedia-

rios que efectlian operaciones causantes de
pasivos, pero por no tratarse de bancos, no
tienen la facultad de captar de manera masiva
recursos mediante la apertura de cuentas de
depdsitos (a la vista, ahorro o a plazo). En esta
situacion se encuentran los organismos y las
actividades auxiliares del crédito, los interme-
diarios del mercado de valores, las asegura-
doras, las afianzadoras y las recién creadas
entidades de ahorro y crédito popular.

El concepto de organizaciones auxiliares del
crédito parte de la exposicion de motivos de
la Ley General de Instituciones de Crédito,
publicada en el Diario Oficial de la Federacion,
el 29 de junio de 1932, que disponia: “en
adicion a las instituciones de crédito dedicadas
a la banca y el crédito propiamente dicho,
existen otras entidades cuyas funciones se
pueden clasificar como tipicamente bancarias
y constituyen un complemento indispensable
de un sistema bancario, pues de ellas depende,
en gran parte, la existencia de un mercado

de dinero y capital; ademas, complementan

el régimen bancario en cuanto lo proveen de

2001

e Ley Orgénica del Banco
Nacional de Servicios
Financieros

o Ley de Ahorro y Crédito
Popular

Nueva
legislacion

e Ley de Sociedades
de Inversién

* Ley de Sistemas de Pagos

e Ley para Regular las
Sociedades de Informacion
Crediticia

2002 2003

e Ley para la Transparencia
y Ordenamiento de los
Servicios Financieros

e Ley de Transparencia y de
Fomento a la Competencia
en el Crédito Garantizado

e Ley Organica de la
Financiera Rural

Reformas e Ley para Regular
las Agrupaciones Financieras

* Ley General de Organizaciones
y Actividades Auxiliares del
Crédito

e Ley de Instituciones de Crédito

o Ley del Mercado de Valores

» Ley para Regular las
Agrupaciones Financieras

* Legislacion aplicable a la
Banca de Desarrollo

e Ley de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro

o Ley General de Titulos y
Operaciones de Crédito

 Ley de Transparencia y
Fomento a la Competencia
en el Crédito Garantizado

 Ley de Instituciones de
Crédito

e Ley del Mercado de Valores

o Ley General de

Organizaciones y Actividades
Auxiliares del Crédito

e Ley de Ahorro y Crédito
Popular

Fuente: Guillermo Crtiz Martinez, Macroeconomia y reformas estructurales: la experiencia mexicana, ponencia presentada
en la Convencion del Mercado de Valores, 1 de marzo de 2004.

medios propios de accion y permiten que el
crédito penetre a grupos sociales que por lo
comun no son alcanzados por las operaciones
ordinarias de las instituciones de crédito”.
Consideraba asimismo que “hay entidades
que, sin ser instituciones de crédito, permiten
la movilizacion de grandes masas de riqueza y
sostienen la posibilidad, para las propias insti-
tuciones de crédito, de prestar a los produc-
tores servicios financieros”. Conclufa que “sin
fas instituciones auxiliares, las instituciones de
crédito tendrian una organizacién incompleta
en la prestacién de servicios financieros”.

Por dichas consideraciones, la citada ley de junio
de 1932 distinguié por primera vez las institu-
ciones auxiliares de las de crédito, al senalar en
su articulo 159 que “la inspeccién y vigilancia
de las instituciones de crédito y de las auxiliares,
queda confiada a la Comision Nacional Bancaria,
en los términos de esta Ley”.

La Ley General de Organizaciones y Activida-
des Auxiliares del Crédito vigente (LGOYAAC)

data del 14 de enero de 1985 (derogd y susti-
tuyé a la anterior Ley General de Instituciones
de Crédito y Organizaciones Auxiliares del 31
de mayo de 1941), y desde entonces ha tenido
reformas o adiciones en 17 ocasiones (las del
28 de enero de 2004 son las mas recientes).™

Hasta las reformas de 2001 esta ley conside-
raba organizaciones auxiliares del crédito a los

. A saber: 26 de diciembre de 1986; 3 de enero de
1990; 18 de julio de 1990; 27 de diciembre de
1991; 15 de julio de 1993; 23 de diciembre de
1993; 17 de noviembre de 1995; 30 de abril de
1996, 7 de mayo de 1997; 18 de enero de 1999;
17 de mayo de 1999; 5 de enero de 2000; 29 de
diciembre de 2000; 1 de junio de 2001; 4 de junio
de 2001; 13 de junio de 2003, y 28 de enero de
2004 (las fechas corresponden a su publicacién en
el Diario Oficial de la Federacién) <www.inacipe.
gob.mx/htm/Prontuario/Volumen2/GraiOrgaAuxiliar/
TituloSeptimo/Transitorios.htm>.
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derechos de crédito transmitidos a la empresa
de factoraje {factoraje puro o sin recurso), o
bien, que quede obligado solidariamente con
el deudor a responder del pago puntual (facto-
raje con recurso).

El factoraje es, por tanto, un servicio orientado
a satisfacer las necesidades de capital de
trabajo de las empresas dandoles liquidez en
el momento oportuno. Hay tres especies de
factoraje: de cuentas por cobrar, que se refiere
a la sesion de derechos de crédito que el clien-
te tiene derivados de su operacién habitual;

a proveedores, que se ofrece a empresas de
gran arraigo y solvencia para apoyar a sus
proveedores, e internacional, que consisten

en el financiamiento de cuentas por cobrar
provenientes de ventas de exportacion.

El costo financiero de la operacién de factoraje
incluye tres elementos: a] los honorarios por
apertura de linea; b] el valor de descuentoy la
comisién por custodia, y ¢} la administracién y
la cobranza. La forma de cobro de los costos
financieros depende de cada empresa: algunas
cobran como se describio, otras sélo cobran
algunos elementos, y hay también las que los
engloban en uno solo.

Este intermediario resintio la crisis financiera
de diciembre de 1994 y sus secuelas posterio-
res como la astringencia crediticia, ya que a
diciembre de 1995 tenia una cartera vencida
de 36%, una gran descapitalizacion, una
contraccion de casi 50% de la colocacion de
financiamiento y una reduccion significativa
de las lineas de crédito por parte de las bancas
comercial y de desarrollo. Cabe sefalar que al
cierre de 1995 la estructura de sus fuentes de
fondeo era la siguiente: 75% de sus recursos
los obtenfa de lineas de crédito otorgadas
por la banca comercial, 15% de la banca de
desarrollo y s6lo 10% mediante la colocacion
de papel comercial propio en los mercados
financieros.?

La mayor parte de las empresas nacionales
de factoraje estdn afiliadas a la Asociacion
Mexicana de Empresas de Factoraje Financiero

29. Cifras oficiales de la Amefac publicadas en Ef Finan-
ciero, 16 de diciembre de 1995, p. 6.

(Amefac), gremio que se instituyd en 1988. En
cuanto al nimero de intermediarios en opera-
cién, éste ha variado de manera significativa:
54 en 1992, 65 en 1993, 61 en 1994 y, como
saldo de la crisis de 1994, 35 en diciembre de
1996.%° El nimero de intermediarios filiales
autorizados para operar en México fue de
cuatro al cierre de 1994.%

En 2004 el sector estuvo conformado por sélo 15
empresas —14 de ellas afiliadas a la Amefac—
con activos totales de 14 333 millones de
pesos, cifra 9.75% mayor que la de 2003. De
ellas, cinco pertenecen a grupos financieros
(agrupadas) y concentraron 41.50% del total
de activos (Factor Banorte es la mas importante
con 51.38% de los activos de este segmento);
cuatro son filiales del exterior, con 29.45% del
total de activos (destaca GE Capital Factoring
con 68.01% de los activos del segmento), y

las seis restantes son independientes (no agru-
padas), con 29.05% de los activos (Factoring
Comercial América tiene 22.53% de los de este
grupo).*

Para ese afo, el saldo de la cartera de crédito
fue de 13 517 millones de pesos, con un
incremento anual de 13.68%, variacién que

se explica por una expansion de 14.03% en la
cartera vigente (la cual llegé a 13 330 millones
de pesos), en su mayor parte destinada al sec-
tor comercial, en tanto que la cartera vencida
disminuyd 7.15% también en términos anuales
(ubicadndose en 186 millones de pesos).

El saldo de los pasivos totales del sector en
2004 fue de 12 072 millones de pesos, con

un incremento de 10.42% en relaciéon con
2003. Por su parte, la captacion total tuvo un
incremento anual de 11.44% al quedar en

11 831 millones de pesos. Los conceptos que
componen este rubro son préstamos bancarios
y de otros organismos, con una participaciéon
de 93.97% del total, y pasivos bursatites con el
6.03% restante.

Como se dijo, el fondeo con préstamos
bancarios y de otros organismos es la principal
fuente de recursos del sector y constituye

30. Oscar Leon Islas, “Reforma y crisis...”, op. cit.
31. Banco de México, op. cit.
32. CNBY, op. cit., p. 55.

La crisis de 1994 tuvo
efectos macroecondmicos
importantes en los
planos interno y
externo, pero ademds
redefinid los circuitos

de financiamiento del
aparato productivo

nacional

100% de los obtenidos por las empresas filia-
les, 98.69% de las agrupadas y 87.61%

de las no agrupadas. De los préstamos banca-
rios, la fuente principal es la banca de desa-
rrollo, que aporta 51.83% de sus necesidades
(por subsector, representa 90.28% de los
recursos obtenidos por las empresas agrupa-
das; 34.94% para las no agrupadas, y 11.95%
para las filiales), mientras la banca extranjera
apoya con 27.32% y la banca multiple con
11.13 por ciento.

En términos de resultados netos el sector
presentd un incremento de 54.24% respecto
a lo que se logro en 2003, al quedar en 177.6
millones de pesos.

Casas de cambio

Considerada como una actividad auxiliar del

crédito, la compraventa habitual y profesional
de divisas, tuvo su primer antecedente en el

decreto del 5 de enero de 1916 publicado en
el D.0. el dia 8 del mismo mes para regular el
establecimiento de casas de cambio, segun el
cual éstas deberian obtener autorizacién de la
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Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)
para operar. El 6 de junio de ese afo otro de-
creto prohibio las operaciones de cambio, pero
un mes después (18 de julio) se reanudaron.

Por vez primera la antigua CNB ejercio funcio-
nes de supervision, en particular de vigilancia,
sobre las casas de cambio y los agentes de
cambio en cumplimiento del decreto del 17
de agosto de 1927, publicado el 30 del mismo
mes y ano, el cual obliga a éstos a sujetarse

a la Ley General de Instituciones de Crédito y
Establecimientos Bancarios y cumplir las dis-
posiciones de la misma en todo lo relacionado
con la presentacion de estados mensuales. Sin
embargo, esta supervision duré poco menos
de tres anos, ya que por decreto del 21 de
mayo de 1930, publicado el 1 de julio siguien-
te, se dio a conocer el articulo Unico que esta-
blecia: “se deroga el decreto del 17 de agosto
de 1927, que exigi¢ autorizacion especial de
la SHCP para la practica de operaciones de
cambio y que sujetd a las casas y a los agentes
de cambio a la vigilancia de la CNB”.

Como consecuencia de la crisis econdmica de
1982, el 13 de diciembre de ese afio se emitid
un decreto con vigencia a partir def dia 20 del
mismo mes y ano, que establecié el control
de cambios. Asf, de nueva cuenta, quienes
operaban en forma habitual y profesional la
compraventa de divisas tuvieron que solicitar
autorizacién de la SHCp. No fue sino hasta el
14 de enero de 1985, cuando al publicarse la
Ley General de Organizaciones y Actividades
Auxiliares del Crédito, se reconocio la compra-
venta habitual y profesional de divisas como
actividad auxiliar del crédito.

En las modificaciones a la Ley publicadas el 27
de diciembre de 1991 se liberd de la autori-
zacién de la SHCP y por ende de la supervision
de fa CNB a las casas de cambio que operaban
en el mercado de menudeo, es decir, que

se dedicaban a la compraventa de efectivo,
cheques de viajero y compra de documentos

a la vista y pagaderos en moneda extranjera
por un monto no superior a 3 000 ddlares
estadounidenses por documento. Dichas
entidades debieron cambiar su denominacién
y son conocidas desde entonces como centros
o0 establecimientos cambiarios y no tienen nin-
guna regulacion en la esfera financiera sino en
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la mercantil; ademas tienen prohibido vender
documentos denominados y pagaderos en
moneda extranjera, asi como la compraventa
de divisas mediante transferencias de fondos a
cuentas bancarias.

En la actualidad sélo se supervisan las casas de
cambio dedicadas a operaciones de mayoreo,
las cuales reciben autorizacién por parte de la
SHCP y son reguladas por el Banco de México;
tienen la obligacién de constituir un capital
minimo para garantizar la solvencia de su
operacién diaria.

Recapitulando. Las casas de cambio son
sociedades anénimas que realizan de forma
habitual y profesional operaciones de compra,
venta y cambio de divisas, incluidas las que

se lleven a cabo mediante transferencia o
emisién de fondos en territorio nacional.
Ademés de estas actividades, el articulo 82

de la LGOYAAC establece otras complemen-
tarias y el 81-A una lista de aquellas que no
requieren autorizacién y que las prestan los
centros cambiarios. Son tres [os segmentos de
mercado atendidos por las casas de cambio:
el interbancario, que atiende necesidades

de mayoreo principalmente de bancos; el
corporativo, que se ocupa de las necesida-
des de la planta productiva, y el de remesas
familiares, dedicado al cambio de divisas que
envian nacionales residentes en el extranjero a
territorio mexicano y que ha mostrado un gran
dinamismo al constituirse como una de las
principales fuentes de ingresos del pafs.

La CNBY informo que al cierre de 2004 el
sector estaba constituido por 25 empresas, de
las cuales tres se clasifican como pertenecien-
tes a grupos financieros (agrupadas); 21 son
empresas independientes (no agrupadas), y
una es filial de una extranjera.®

Los activos del sector ascendieron a 3 971
miflones de pesos, los cuales tuvieron un incre-
mento anual de 2.71% respecto a 2003. Las
no agrupadas poseen 79.04% del mercado,
con predominio de tres empresas: Intercam
(17.01%); Majapara (14.06%), y Vector
Divisas (9.19%). La filial tiene una participa-
cién de 14.76% y las empresas agrupadas

33. Ibid., p. 113.

6.20%: Monex 51.11%; Cambiaria 23.39%, y
Finamex 22.51%.

Los conceptos representativos del activo son:
disponibilidades {(50.38% del total), inversio-
nes en valores (29.90%), cuentas por cobrar
(7.80%) e inmuebles, mobiliario y equipo
(9.09%), que en conjunto representaron
91.17% de los activos totales.

El valor de los pasivos totales del sector ascen-
dié a 2 075 millones de pesos en diciembre de
2004, mostrando un decremento de 0.55% en
términos anuales. Por segmento, las empresas
no agrupadas concentran 78.30% de éstos;

la filial 16.40%, y las agrupadas 5.30%. En

el afo el sector obtuvo un resultado neto
acumulado de 134 millones de pesos, cantidad
14.78% menor que se logré en 2003.

crisis de 1994 tuvo efectos macroecond-

licos importantes en los planos interno y
externo, pero ademas redefinio los circuitos de
financiamiento del aparato productivo nacio-
nal —conformado en su mayorfa (95.82%) por
empresas micro, pequefas y medianas— vy el
papel de los distintos intermediarios financie-
ros que participan en dicho proceso.

Medido por su participacién en el PiB, el peso
de la banca en términos de activos es todavia
el mas importante (27.72% al cierre de 2004),
sobre todo si se le compara con el de los or-
ganismos y las actividades auxiliares de crédito
(3.13% del PiB para el mismo afio®*), pero si el
analisis se hace con mayor detalle se observan
datos interesantes.

En efecto, mientras en 1994 del financiamien-
to total al sector privado no financiero, el
externo representd 16.3% y el interno 83.7%,
para 2004 el primero habia aumentado su
importancia al representar 28.76%, mientras
que el interno constituy6 71.24% del total.

34. El dato incluye la participacién de arrendadoras
financieras, empresas de factoraje financiero,
almacenes generales de depdsito y casas de cambio
cuyos activos como proporcion del PiB en 2004 su-
maron 0.56%; mas 0.19% de las uniones de crédito
y 2.38% de las sofoles.






Estas disposiciones redefinirian las deduc-
ciones de impuestos disponibles sobre la
renta de propiedades a entidades exentas de
impuestos, asi como las posibilidades de que
los propietarios usen la propiedad arrendada
para ofrecer todo tipo de servicio a dichas
entidades. Limitan de modo significativo

el flujo de capital privado para financiar el
gasto social y de infraestructura, y en con-
secuencia afectaria a los gobiernos federal,
estatal y local, asi como escuelas y universi-
dades, hospitales, autoridades de transporte
municipales y locales, ademas de otras
organizaciones exentas de impuestos.

reunién del Consejo para el Futuro de la

dustria (CFI) es un foro para que los lide-
res de la industria desplieguen una visién de
amplio alcance del futuro de la industria del
arrendamniento en Estados Unidos, incluidas
las fuerzas competitivas, las tendencias que
cambiaran el mercado, las variables que
indicaran el ritmo y la direccién del cambio,
asi como acciones anticipadas y reacciones
entre los actores de la industria. Este informe
resume con brevedad esas discusiones.

Con este objetivo, la Fundacién distribuyo
una encuesta a los miembros de los comités
dirigentes del Consejo Empresarial. En ella
se instaba a los encuestados a identificar los
aspectos y las tendencias clave. La discusién
se dividi6 en varias secciones: ambiente;
industria; productos y mercados, y factor
humano.

Ambiente
Competencia

Entre la consolidacién del sector y el hecho
de que los arrendadores estan decidiendo
simplemente salirse del negocio, la compe-
tencia sigue siendo intensa en esta industria.
Hasta hace poco, sin embargo, han surgido
nuevos arrendadores que parecen estar
equilibrando la balanza. Uno de los indica-
dores de esta tendencia es que el numero de
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nuevas membresfas en la Asociacién de
Arrendamiento de Equipo alcanzé una

cifra récord en 2003. Se espera que ambas
tendencias continten, pero en general habrd
menos arrendadores en los proéximos tres
anos. La mayoria también ve a los bancos
como la categoria dominante de arrendado-
res, frente a los independientes o los cauti-
vos. Esto se debera al pleno suministro de ca-
pital a bajo costo. Mientras los bancos sigan
manejando su capacidad fiscal de manera
central, algunos especulan que la tendencia
también conducirfa a un estudio comparativo
de los rendimientos disponibles por parte de
las operaciones de arrendamiento propiedad
de bancos frente al financiamiento de una
tercera parte de compafifas arrendadoras
independientes basadas en activos fisicos.
Esto podria significar un cambio importante
en el caracter del mercado y es una de las
tendencias identificadas por el Consejo para
su evaluacién en el futuro.

Idea del arrendamiento

La opinién publica de la industria sigue sien-
do de alguna forma negativa en un momento
en que el clima de negocios todavfa siente
ecos de los escéndalos en Enron, WorldCom,
Tyco, entre otros. Las fallas en las compafias
arrendadoras se han originado en forma de
actividades maliciosas: residuales sobre-
valuados, extenderse més alld de la base

de conocimientos principal o depender de
patrones de ingreso y pago de impuestos que
provienen de amenazas por una legislacién

o regulacién subsecuente. Ademas, 1os
arrendadores se vieron en especial afectados
por el efecto del terrorismo en la industria de
la aviacién y en otros negocios intensivos en
capital. Sin embargo, el Consejo destaco el
impresionante numero de individuos y com-
pafiias que han seguido creciendo con éxito
a lo largo de decenios caracterizados por la
integridad y la habilidad de confiar en sus
contrapartes en la industria para actuar de
modo honesto y justo. Sin embargo, el mer-
cado (con frecuencia reaccionando a informa-
cién falsa o engariosa) retine transacciones
de arrendamiento con otras estructuras de
tratos motivados por lo fiscal que se perciben
como una pérdida para los rendimientos
fiscales. Los grandes arrendadores, y algunos

medianos, se ven mas afectados por esta
tendencia. Como mencioné la mayoria de los
pequefos arrendadores: “Los impuestos no
conducen en absoluto mi empresa”. El Con-
sejo expresd su preocupacion sobre el ambito
de retérica mal informada —en especial
durante un afio de elecciones— que puede
ejercer un efecto dafino en la percepcion
publica de fa funcién del arrendamiento en
la formacién de capital y en la recuperacion
financiera y econdmica.

Regulacion

FIN 45, FIN 46 y Basilea Il fueron los focos de
atencion principales de los asuntos norma-
tivos actuales. Se espera que continde la
tendencia hacia una mayor regulacién. Uno
de los efectos previstos por el aumento de
las restricciones normativas y de contabi-
lidad sera una distincién mas clara entre
arrendamientos puros y financieros. Esto
puede resultar en una escasez de términos
de arrendamiento en ciertas circunstancias
para permitir que las suposiciones residuales
logren el tratamiento de arrendamiento puro.

Tendencias en ef gasto

Se espera que las corporaciones destaquen
los gastos de capital sobre el gasto en
recursos humanos. Sin embargo, la creciente
tendencia hacia la manufactura flexible y la
produccion en el extranjero tiene a los arren-
dadores preocupados de que su participacion
en el financiamiento de un repunte econ6-
mico puede estar mds limitado que en ciclos
anteriores, ya que las compafifas adquieren
e instalan magquinaria y herramientas para
aumentar la produccién fuera de Estados
Unidos. No hubo consenso en el Consejo
sobre cémo enfrentarian este cambio ellos o
sus competidores.

La industria
;Qué es el arrendamiento?

Cuando se les pide definir su negocio, los
arrendadores lo describen como financia-
miento de equipo o servicios financieros
sobre financiamiento estructurado o finan-
ciamiento orientado a impuestos. El Consejo






bieron su interés en el proceso, los sistemas,
la facturacion, etcétera, como la fuente de

su relacion con los clientes. Mientras que los
grandes arrendadores confian mas de lleno
en la interaccion cara a cara, [0s pequefios y
medianos arrendadores, asi como los provee-
dores de programas de terciarizacion, ven a
un numero de usuarios finales en sus carteras
que prefieren y dependen de otras formas de
comunicacion con los arrendadores.

Es interesante que al pedirseles que clasifiquen
los métodos que mas usan en sus negocios, los
arrendadores y proveedores de servicios res-
pondieron que el teléfono sigue a la cabeza,
seguido del correo, la mensajerfa y después el
correo electrénico. El Consejo sefald que serd
interesante ver como evoluciona esta clasifica-
cién con el tiempo.

Rendimientos

Por lo general se espera que los rendimientos
aumenten. El conductor principal serd mejorar
la eficiencia operativa, en vez de las dimensio-
nes o las condiciones del mercado. La mayoria
de los arrendadores esperan que aumente

el volumen de su negocio proveniente de la
participacion en el mercado mas que el que se
origine en la expansion del mismo.

Factor humano

Al tiempo que la industria madura, se consoli-
day se vuelve mds diferenciada, con grandes
instituciones de un lado y actores empresaria-
les muy pequenios en el otro, diversos factores
y tendencias generan el reto de identificar y
traer nuevos talentos al arrendamiento. Mien-
tras que a muchos de quienes comenzaron en
la industria hace 20 afos o més los atrajo la
oportunidad ilimitada y sin ataduras de pro-
bar nuevos horizontes, asi como operar en un
clima desestructurado en lo internacional, la
realidad del presente comprende a personas
de distintas partes de una compafia matriz a
las que tranfieren a la actividad del arrenda-
miento, con la plena intencién de volver a ser
transferida fuera de ésta conforme su carrera
requiera una diversificacion continua de
experiencia. Algunas compaffas arrendadoras
funcionan con una estructura de adminis-
tracién en la que las lineas de mando son

966  HORIZONTE SECTORIAL

verticalmente paralelas a su disciplina dentro
de la organizacion matriz en general (legal,
crédito, tesoreria, fiscal, etcétera), creando
un reto para que se arraigue la identidad
arrendadora.

En general, los miembros del Consejo con-
sideran que en el pasado eran mayores las
oportunidades y se presentaban en etapas mas
tempranas de la carrera de un individuo, y que
el ambiente actual requiere mas estructura y
ofrece menos desarrollo de habilidades. En
consecuencia, estos factores estdn generando
un mayor reto para atraer y desarrollar gente
que se defina a sf misma como un profesional
del arrendamiento. Este se considera mas un
producto que una carrera, una industria o una
identidad. Mientras que algunos principiantes
y actores nuevos estan creando una especie de
renacimiento de emprendedores, la mayoria
(en numero) de candidatos potenciales por
desgracia perciben el arrendamiento como una
industria, una oportunidad mal definida o limi-
tada en general. En el futuro esto se convertira
en una dindmica cada vez méas importante,

al tiempo que la generacion de fundadores
abandone la industria y continte la tendencia
diferenciada.

El futuro sin una visién anica

El futuro del arrendamiento parece dirigirse
hacia la realizacion de las cosas de manera
diferente y a hacer cosas distintas. Cuando se
crean companias arrendadoras en el presen-
te, es probable que se construyan en torno

a nuevas eficiencias efectuando lo que las
arrendadoras han hecho por tradicion. Las
regulaciones fiscal y contable seguiran pre-
sentando retos a las estructuras arrendadoras
y la creatividad de la industria se veré puesta
a prueba de manera constante. Por supuesto,
esto forma parte tanto del pasado como del
futuro de la industria.

La innovacién ha sido el sello de la industria
arrendadora desde su fundacion, y el futuro
pertenecerd a quienes sigan acogiendo el valor
de la creatividad tanto en lo que hacen cuanto
en como lo hacen. “Esto te obliga a pensar
cémo crear un toque competitiva”, expresé

un arrendador. A lo largo de la historia del
arrendamiento en Estados Unidos, los cambios

en las leyes fiscales, las normas contables,

los requisitos de documentacion y el acceso

a capital han inspirado una evolucién y una
creatividad constantes para lidiar con las
estructuras, asi como en el modo y el método
de dirigir el negocio.

El Consejo considera que lo prioritario de la
innovacion actual se centra en el proceso,

los sistemas de apoyo, la automatizacion y la
dependencia del talento humano en la tecno-
logia. La habilidad de procesar aplicaciones,
ofrecer aprobacién en minutos y completar

la documentacién de inmediato ya no es una
diferencia innovadora, es un requisito entre
los pequerios arrendadores. Ef requisito de
que los sistemas sean abiertos y transparentes
para que los arrendatarios y los arrendadores
puedan ver y rastrear sus activos en tiempo
real se ha vuelto una norma. El analisis y la
comparacion automatizados de ofertas se ha
hecho mas comun, lo que requiere un proceso
interactivo de determinacion de precios y de
ofertas.

Mientras tanto, ciertas herramientas para
acceder al capital, tales como la bursatilizacion
de carteras, se encuentran en un nivel tan
bajo que las primas de liquidez estan de hecho
elevando el costo resultante de financiamiento
para aquellos que confian en ellas. El Consejo
ve campo de accién para soluciones creativas
de financiamiento.

En resumen, el Consejo para el Futuro de la
industria concluye que las condiciones actuales
ofrecen razones para ser optimistas en ciertos
segmentos, pero pesimistas en otros, en
particular en el de los grandes arrendadores.
Conforme aumenten las tasas subiran los
precios, aunque podria haber presion en los
margenes durante el periodo de cambio. La
consolidacion seguira limitando el ndimero de
arrendadores, creando oportunidades para una
nueva corriente de creatividad y de innovacion
que ofrezca diferenciacién. Sin embargo, a
pesar del cambio de circunstancias, se espera
que la resistencia y la creatividad tradicionales
que han caracterizado el negocio desde su
concepcién ofrezcan nuevas soluciones para la
industria arrendadora, una importante fuente
de capital para el crecimiento de Estados
Unidos.






En la actualidad, casi toda industria puede
beneficiarse del factoraje. La de textil y vestido
es la mas popular, pero los fabricantes de
equipo industrial y agricola, de equipo de ofi-
cina, electrénica y alimentos procesados estan
recurriendo al factoraje cada vez mas.

Los miembros de FCl informan que se han
hecho clientes mas industrias de servicios.
También hay suficiente evidencia que sugiere
que las organizaciones de rapido crecimiento
y orientadas a las ventas valoran la mejora en
el flujo de caja, la eficiencia y la rentabilidad
que puede ofrecer el factoraje.

ra muchas compafias, vender en un

rercado internacional es el reto final.
Mientras que las recompensas pueden ser im-
portantes, el éxito también conlleva su dosis
de problemas. Distintas costumbres, sistemas
monetarios, leyes e idiomas crean barreras
para el comercio en un mundo en que la
sofisticada tecnologia de la computacion
permite hacer pedidos desde el extranjero en
segundos.

Uno de los problemas mas grandes a que se
enfrentan los exportadores es la creciente
insistencia de los importadores de que el
comercio se debe realizar en términos de
cuentas abiertas. Esto con frecuencia significa
que se recibe el pago muchas semanas o in-
cluso meses después de la entrega. No es de
sorprender que para muchas organizaciones
dar este tipo de crédito a los compradores les
puede causar severos problemas de flujo de
caja. Se pueden crear méas problemas si el im-
portador retarda su pago mas alla del tiempo
acordado o no paga del todo por conflictos
financieros.

El factoraje internacional ofrece una solucion
simple sin importar que el exportador sea una
compania pequefia 0 una gran corporacion.

El papel de la empresa de factoraje (factor) es
cobrar el dinero que se debe del extranjero

al acercarse a los importadores en su propio
pafs, en su propio idioma y en el modo acepta-
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do en el lugar. Como resultado, la distancia

y las diferencias culturales dejan de ser un
problema. Un factor también puede ofrecer a
los exportadores 100% de proteccion contra la
incapacidad de pago del importador.

Las ventajas del factoraje de exportacion

han demostrado ser muy atractivas para los
comerciantes internacionales. Se considera
una excelente alternativa frente a otras formas
de financiamiento comercial y frente a la letra
de crédito que esté perdiendo presencia de
manera gradual.

Lo anterior significa que las perspectivas del
factoraje internacional son favorables en todos
los paises, no sélo en los muy industrializados,
sino también en los que estan en desarrollo.
Sin embargo, en el futuro el verdadero reto
para las companias de factoraje serd mantener
su flexibilidad de manera que puedan reaccio-
nar con rapidez a las cambiantes condiciones
del mercado.

factoraje internacional recurren los

xportadores que venden sobre cuentas
abiertas o documentos contra términos de
aceptacion. El factoraje internacional facilita
mucha de la carga del crédito y del cobro
que se crea con las ventas internacionales. Al
subcontratar la funcion del crédito, los expor-
tadores pueden convertir el alto costo fijo de
operar un departamento de crédito internacio-
nal en un gasto variable. Las comisiones gue
se pagan a la compania de factoraje (factor) se
basan en el volumen de venta, de modo que
los costos fluctuan con las ventas reales y se
reducen durante los periodos de ventas bajas.
Ademaés de aliviar a los exportadores de la
carga administrativa y consumidora de tiempo
de aprobar un crédito y cobrar las ventas de
exportacion, el factoraje internacional permite
a los exportadores ofrecer con seguridad
términos de cuentas abiertas competitivos a
sus clientes en el extranjero. El financiamiento
se ofrece mediante progresos en vez de contra
cuentas por cobrar pendientes. En resumen,
el factoraje internacional ofrece los siguientes
beneficios a los exportadores.

e Aumento de las ventas en mercados exterio-
res al ofrecer términos de venta competitivos.

e Proteccion contra pérdidas por créditos a
clientes extranjeros.

¢ Flujo de caja acelerado mediante cobros mas
expeditos.

» Costos mas bajos que fos cargos agregados
por transacciones de cartas de crédito.

e Liquidez para impulsar capital de trabajo.

e Incremento en el potencial de préstamos y
oportunidad de usar descuentos del proveedor.

Obviamente, también hay ventajas para los im-
portadores. Hasta hace poco la carta de crédi-
to era el método méas aceptado para controlar
el comercio internacional, en el sentido de que
aseguraba que el exportador haria el envio
conforme el contrato de venta o la orden de
compra y el importador cumplirfa sus obliga-
ciones financieras. Sin embargo, si bien este
método (o término de venta) tenia considerable
mérito cuando los bienes se movian despacio

en intervalos irregulares a lo largo de lineas de
embarque, la carta de crédito impone una carga
financiera a los importadores, que en la mayor
parte de los casos no son capaces de tolerar. En
resumen, el factoraje internacional ofrece los
siguientes beneficios a los importadores.

¢ Compras en convenientes términos de
cuenta abierta.

e No es necesario usar cartas de crédito.

¢ Poder de compra extendido sin blogquear las
lineas de crédito.

e Realizacion de pedidos con facilidad sin
incurrir en demoras, cargos por abrir cartas de
crédito, cargos por negociacion, etcétera.

1 hay complejidades en el factoraje. Sélo
s un paquete Unico de servicios disefia-
dos para facilitar los problemas tradicionales
de vender con cuentas abiertas. Los servicios






¢Mis clientes pensardn que mi situacion finan-
ciera no es satifactoria si uso el factoraje?

No debe preocuparse por eso. El factoraje
se ha establecido tan bien que casi con
seguridad sus clientes ya estan tratando con
una empresa de este tipo (factor), ya sea
usando uno ellos mismos o mediante otros
proveedores. Durante 2003 el volumen total
de negocios manejados por companias de
factoraje alrededor del mundo sobrepasaba
los 760 000 millones de euros. El factoraje
se esté volviendo con rapidez la herramienta
de negocios obvia para las compafias en
crecimiento.

¢Coémo me puedo asegurar de que cobrardn
las cuentas por cobrar con rapidez? Después
de todo, mientras mds tiempo estén pendien-
tes, mas intereses ganan

El factoraje es una industria de servicios y para
subsistir debe ofrecer un excelente servicio

a los clientes. Si no se ofreciera tal nivel de
servicio, perderfa con rapidez el trato con sus
clientes, lo que contrarrestarfa cualquier mi-
nima ganancia por intereses que se generara
por retrasar el cobro de las cuentas por cobrar.
En segundo lugar, también asume el riesgo

de cuentas por cobrar que no se paguen. Es
un hecho bien sabido que mientras mas tarde
en cubrirse una deuda, es méas posible que no
se salde. El factoraje no desea incrementar su
riesgo en ese sentido.

¢Puedo usar el factoraje si uso términos de
documentos por cobrar?

Claro que si. Muchos miembros lo estan
haciendo. Es muy atil en mercados donde

los términos de cuenta abierta no son muy
usuales. La administracion es simple y el
financiamiento y la cobertura de riesgo no se
ven afectados.

Si las cartas de crédito me daran lo que requiero,
¢para qué necesito el factoraje?

Si todos sus clientes y prospectos estan dis-
puestos a ofrecerle cartas de crédito, entonces
continde como hasta ahora. Sin embargo,
cada vez més clientes se estan haciendo reti-
centes a comprarle a proveedores que insisten
en los términos de cartas de crédito. No les
agrada la idea de tener que comprometer par-
te de su financiamiento a sustentar compras
realizadas de esta forma. También se requiere
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bastante mas administracion de su parte si se
usan cartas de crédito. Si usted desea expandir
sus ventas en estos mercados debe ser capaz
de ofrecer términos mas “amigable con el
comprador” y eso significa cuentas abiertas o
al menos términos de documentos por cobrar.
El factoraje le puede ayudar a ofrecer esos
términos sin reducir su seguridad o afectar sus
finanzas.

¢Su sistema de dos factores aumentara el
tiempo en que tarde en recibir el pago?
Depende de cémo pague el cliente. Si paga
con cheque sera mas rapido porque el
corresponsal obtendra autorizacién focal y
transferird los fondos via SWIFT (Sociedad para
la Comunicacién Financiera Interbancaria
Mundial, Society for Worldwide Interbank Fi-
nancial Communication). Si el cliente paga por
lo general por transferencia bancaria entonces
sera mas rapido pagarle de manera directa.

El aspecto central es que la mayoria de los
clientes necesitan una maotivacion constante
para pagar. Se cree que el corresponsal local
activo sera capaz, en muchos casos, de lograr
los pagos con mayor rapidez que nuestros
clientes. Elementos como el idioma, las zonas
horarias, los sistemas legales y las diferencias
culturales pueden hacer que cobrar en otros
paises sea muy dificil.

¢Por qué no puedo abrir todos mis mercados
de exportacion?

El factoraje se ha expandido con rapidez en
los dltimos 30 afios y en la actualidad se usa
en mas de 50 paises. Sin embargo, todavia
hay algunos cuyas condiciones comerciales son
demasiado riesgosas para que opere un factor.
En esos casos se recomienda insistir al cliente
para que abra cartas de crédito.

¢ Qué incentivo tienen de resolver una disputa
con rapidez si dejan de estar en riesgo cuando
una factura se disputa?

Si una deuda se disputa se debe buscar una
resolucion, la cual involucra al comprador y

al vendedor. Los factores pueden ayudar pero
las dos partes principales en el contrato de
venta deben asumir la responsabilidad general.
Como factores, interesa mucho que una
disputa se resuelva con rapidez porque tan
pronto se logre una resolucion la deuda vuelve
a estar en riesgo (si se da dentro de cierto

limite de tiempo). En ese momento la situacién
financiera del comprador se puede haber de-
teriorado y por tanto el factor puede estar en
mucho mayor riesgo. La rapida resolucion de
las disputas es del interés de todos, incluidos
los factores.

¢Qué tan pronto responderan a mis solicitudes
de lineas de crédito?

FCi ha acordado un estandar méaximo de 14
dias para dar una respuesta. Sin embargo, la
velocidad varia de tan s6lo dos o tres dias al
limite convenido. Difiere de pafs a pais sobre
todo por la disponibilidad de la informacion
de los compradores. En algunas areas dicha
informacion ya esta disponible, en otras toma
tiempo recabarla.

El financiamiento mediante un contrato de
factoraje puede ser muy util, pero jes mas
caro?

El factoraje es una combinacién unica

de financiamiento y servicios, por lo que

es imposible comparar los costos con las
compafifas de financiamiento bancario o

de seguros de crédito. El paquete no sélo
incluye el financiamiento, que se valua en
escala muy competitiva con el financiamien-
to bancario, sino que incluye una proteccion
de crédito de 100% sobre sus clientes apro-
bados y un servicio completo de cobro de
facturas. El cargo por servicio que se cobra
es muy razonable si se considera el costo
de lograr los pagos en otros paises, el costo
para el negocio de una deuda malograda

y la pérdida de ganancias que tendrfa que
sobrellevar si no fuera capaz de financiar su
crecimiento.

¢Cubren el riesgo de insolvencia de un cliente
después de que se han enviado los bienes?

No es posible hacerlo. La cobertura de riesgo
de hecho entra en vigor el dia en que se
envian los bienes, momento en el que se
puede emitir la factura. La cobertura previa al
envio se puede obtener de ciertas asegurado-
ras pero puede ser muy cara. Por lo general,
sélo la usan las empresas que tienen un largo
periodo de produccion o cuando los pro-
ductos son muy especializados y seria dificil
revenderlos a otro cliente si el cliente original
detuviera las negociaciones antes del envio
de los bienes



